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/DV ,GHDV HPStULFDV \ VHQWLPHQWDOHV VQ ODV OH\HV�²&RQYHQLHQFLD GH UHIRU
PDUODV FLHQWtILFDPHQWH GH DFXHUGR FRQ OD UHDOLGDG KXPDQD�²/D FRQ

YHQLHQFLD TXH KD\ HQ ,PSHGLU HO PDWULPRQLR GH ORV GHMHQHUDGRV�
�2EMHFLRQHV TXH VH KDFHQ D HVWD UHIRUPD�²3RVLEOH VLVWH
PD GH SURILOD[LD PDWULPRQLDO�²6LVWHPDV YOMHQWHV HQ

� � � � � RWURV SDtVHV� � � � � �

(O SURJUHVR FLHQWtILFR GH ORV ~OWLPRV DxR�� DEULHQGR
KRUL]RQWHV D WRGDV ODV UDPDV GHO FRQRFLPLHQWR KXPD
QR� KD SRGLGR VHxDODU WDPELpQ QXHYRV UXPERV D QR SR�
FDV PDWHULDV GH ODV DFWXDOHV OHMLVODFLRQHV�

$Vt� OD $QWURSRORJtD� DO HVWXGLDU OD FRQVWLWXFLyQ RU

JiQLFD \ PHQWDO GHO KRPEUH� KD KHFKR YHU FXDQ SURIXQ
GRV HUURUHV \ FXDQ ODPHQWDEOHV GHILFLHQFLDV FRQWLHQHQ ODV
OH\HV FLYLOHV \ SHQDOHV GH WRGRV ORV (VWDGRV PRGHUQRV�

1XPHURVDV VRQ ODV GLVSRVLFLRQHV OHJDOHV LQVSLUDGDV
PDVELHQ HQ HOXFXEUDFLRQHV DEVWUDFWDV R HQ HQJDxDGRUHV
VHQWLPLHQWRV PDV TXH HQ OD UHDOLGDG KXPDQD�

KD OH\ SHQDO� SRU HMHPSOR� SDUWH GHO SULQFLSLR GH TXHWRGRV ORV KRPEUHV HVWiQ HQ LJXDOGDG GH FRQGLFLRQHV
SDUD UHDOL]DU HO ELHQ VRFLDO� &RQVLGHUD TXH WRGRV DTXHOORV TXH REUDQ PDO WLHQHQ HO FRQHLHQWH SURSyVLWR GH XO
WUDMDU D OD VRFLHGDG \� HQ FRQVHFXHQFLD� OHV DSOLFD OD YLQ
GLFWD S~EOLFD VLQ DWHQGHU D RWUD FRQVLGHUDFLyQ�
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¢4Xp VXFHGH HQ UHDOLGDG" ¢4Xp HV OR TXH OD $QWURSR
ORJtD KD FRPSUREDGR" 4Xp HO GHOLQFXHQWH SRU XQD PDOD
FRQGLFLyQ GH VX SURSLD QDWXUDOH]D� SRU LJQRUDQFLD R SRU
OD IXHU]D GH ODV FLUFXQVWDQFLDV HV LPSXOVDGR QHFHVDULD
PHQWH D HMHFXWDU HO PDO� < FRQIRUPH D HVWDV LGHDV OD FLHQ
FLD KD GLFKR� TXH DO GHOLQFXHQWH LQFRUUHMLEOH VH OH DSDUWH
FRQVWDQWHPHQWH GpOD YLGD VRFLDO�� TXH DO GHOLQFXHQWH VXV

FHSWLEOH GH FRUUHFFLyQ VH OH FRUULMD� \ TXH DO LJQRUDQWH \
DO LPSUXGHQWH VH OHV LQVWUX\D \ VH OHV DSOLTXH VDQFLRQHV
HTXLWDWLYDV� FRQ HO ILQ GH KDFHUOHV FRPSUHQGHU OD LQFRQ
YHQLHQFLD GH VXV DFFLRQHV� SHUR� TXH QR VH FDVWLJXH SRU
FDVWLJDU� TXH QR VH IXQGHQ ODV OH\HV SHQDOHV HQ XQ HVWUH
FKR VHQWLPLHQWR GH YHQJDQ]D VRFLDO R HQ SULQFLSLR DEV
WUDFWR TXH SUHWHQGHQ GDU D ORV FRPSOHMRV SUREOHPDV PR
UDOHV HO FDUiFWHU GH SUHFLVLyQ \ VLPSOLFLGDG LGHROyMLFD GH
ORV SUREOHPDV PDWHPiWLFRV�

6L ODV LGHDV HPStULFDV R GH tQGROH VHQWLPHQWDO KDQ

SUHGRPLQDGR HQ QXHVWUDV OH\HV SHQDOHV� HOODV WDPSRFR
IDOWDQ HQ QXHVWUD OHMLVODFLRQ FLYLO

$Vt� WUDWiQGRVH GHO PDWULPRQLR� GH XQD LQVWLWXFLyQ

TXH HV OD EDVH PLVPD GH OD VRFLHGDG� OD OH\ SHUPLWH TXH
OR FHOHEUHQ XQD FDQWLGDG GH LQGLYLGXRV HQIHUPRV� DQRU

PDOHV SHOLJURVRV TXH� OHMRV GH FRQWULEXLU FRQ VX XQLyQ DO
SURJUHVR \ ELHQHVWDU S~EOLFR� FRQWULEX\HQ GH PDQHUD

HILFD] DO� GHELOLWDPLHQWR GH OD PDV SUyVSHUD VRFLHGDG�
,QGXGDEOHPHQWH TXH QXHVWUD OH\ QR LPSLGH HO PDWUL

PRQLR D WDOHV LQGLYLGXRV� HQ SULPHU WpUPLQR� SRU GHVFR
QRFLPLHQWR GH LGHDV FLHQWtILFDV� \ HQ VHJXQGR WpUPLQR�
SRU GHFLGLGR VHQWLPHQWDOLVPR�

(Q HIHFWR� VH KD GLFKR \ VH UHSLWH TXH VLHQGR HO GHUH
FKR DO PDWULPRQLR XQ GHUHFKR QDWXUDO H LQDOLHQDEOH� LP

SHGLUOR R FRDUWDUOR� PDV GH OR TXH DFWXDOPHQWH VH KDFH��
LPSRUWDUtD XQ JUDYH DWURSHOOR FRQWUD OD OLEHUWDG GH IRU
PDU IDPLOLD�

&DEH GHFLU TXH FRQ WDQ WLHUQR FULWHULR QR SRGUtDQ
GLFWDUVH OH\HV� SRUTXH� FXDO PiV FXDO PHQRV� WRGDV FRDU

WDQ OD OLEHUWDG LQGLYLGXDO
$GHPDV� HVWD WHRUtD GH ORV GHUHFKRV QDWXUDOHV� GH ORV

GHUHFKRV TXH QR SXHGHQ WRFDUVH MDPiV� QRV SDUHFH XQ

PLWR� \ SUXHED GH HOOR HV TXH HQ WRGDV ODV VRFLHGDGHV \ HQ

WRGDV ODV pSRFDV VH KD OLPLWDGR OD OLEHUWDG GH FRQWUDHU

PDWULPRQLR GH DFXHUGR FRQ OD IRUPD \ HO JUDGR GH FLYL
OL]DFLyQ GH FDGD SXHEOR� 6L HQ RWURV WLHPSRV VH FRPSUHQ�
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GLR OD FRQYHQLHQFLD GH SURKLELU HO PDWULPRQLR D ORV LP

S~EHUHV� D ORV �LPSRWHQWHV� D OD YLXGD HPEDUD]DGD�
HWF� HV DEVXUGR TXH KR\� FXDQGR ODV FLHQFLDV PpGLFDV HV�

WDQ GHPRVWUDQGR OD LQFRQYHQLHQFLD GHO PDWULPRQLR GH
FLHUWRV HQIHUPRV� VH KDEOH GH LQDOWHUDEOHV GHUHFKRV QDWX

UDOHV� /D IRUPD PLVPD GHO PDWULPRQLR KD H[SHULPHQ
WDGR GLYHUVDV YDULDFLRQHV GXUDQWH HO WUDQVFXUVR GH OD
KLVWRULD KXPDQD� OR FXDO LQGLFD FODUDPHQWH TXH OD FRQV

WLWXFLyQ GHO PDWULPRQLR QR HV XQD H LQYDULDEOH� VLQR TXH
VLHQGR XQD LQVWLWXFLyQ GHVWLQDGD D OOHQDU ILQHV VRFLDOHV
WLHQH TXH HYROXFLRQDU MXQWR FRQ OD VRFLHGDG D OD FXDO
VLUYH� DFHSWDQGR WRGDV ODV PRGLILFDFLRQHV TXH H[LMDQ ODV
QHFHVLGDGHV VRFLDOHV

$KRUD ELHQ� OD QHFHVLGDG GH DGRSWDU PHGLGDV SDUD
LPSHGLU HO PDWULPRQLR GH ORV DQRUPDOHV SHOLJURVRV HV

DOJR WDQ LQGLVSHQVDEOH \ ~WLO D OD VRFLHGDG FRPR GLFWDU
OH\HV FULPLQDOHV R VDQLWDULDV� < SXHGH HILUPDUVH TXH HO
PDWULPRQLR GH WDOHV LQGLYLGXRV UHSUHVHQWD D OD YH] XQ

FULPHQ \ XQD HSLGHPLD� ¢1R HV DFDVR XQ GHOLWR DUURMDU DO
PXQGR VHUHV TXH QR SLGHQ OD YLGD \ TXH� VLQ HPEDUJR� VH
ODV Gi FRQ WRGR HO SHVR GH XQ HVWLJPD" ¢1R HV SHRU TXH
PDWDU D XQ KRPEUH� IRUPDU VHUHV GpELOHV� GHVHTXLOLEUD
GRV ItVLFD R PHQWDOPHQWH \� HQ WRGR FDVR� GHVJUDFLDGRV"

(O PDO TXH RFDVLRQD XQ DVHVLQR SXHGH GHWHQHUVH DKt
GRQGH VH GHWLHQH HO DUPD KRPLFLGD� SHUR ODV FRQVHFXHQ
FLDV IXQHVWDV GHO PDWULPRQLR GH ORV GHMHQHUDGRV QR WLH
QHQ OtPLWH� +D\ HQIHUPRV TXH WUDVPLWHQ VX JUDYH PDO D
VX FRQ\XMH� R D VXV KLMRV \ FRPR HVWRV D VX YH] VRQ PtH�
YRV SURSDJDGRUHV� HO PDO VH H[WLHQGH DGTXLULHQGR� GLD
SRU GtD� PD\RUHV \ PDV IDWDOHV FRQVHFXHQFLDV� <� GHV
JUDFLDGDPHQWH� ODV HQIHUPHGDGHV WUDVPLVLEOHV� TXH PDV

DGHODQWHHQXPHUDUHPRV� VRQ GH DTXHOODV TXH VL QR KDFHQ
GHO LQGLYLGXR XQ HQDMHQDGR PHQWDO WHUULEOH� OR KDFHQ� SROOR PHQRV� XQ SHUQLFLRVR SURSDJDGRU� XQ VXMHWR GpELO R

LQFDSD] SDUD HO WUDEDMR� XQ SHUWXUEDGRU GHO ELHQHVWDU
PRUDO \ PDWHULDO GH ODV IDPLOLDV� \ VLHPSUH� XQ VHJXURREVWiFXOR SDUD HO SURJUHVR FROHFWLYR

/D OH\� SXHV� FRPR HQFDUJDGD GH YHODU SRU HO RUGHQHO ELHQ \ OD SURVSHULGDG VRFLDO� HVWi HQ HO GHEHU GH QHJDUHO PDWULPRQLR D HVRV VHUHV SHUQLFLRVRV�
$FHSWDU XQ WHPSHUDPHQWR GLVWLQWR HTXLYDOH D QHJDUOD UD]yQ GH VHU GH ODV OH\HV�
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6H GLUi TXH� QR VLHQGR OD SURFUHDFLyQ HO ~QLFR ILQ GHO
PDWULPRQLR� HV LQMXVWR SULYDU D ORV GHVJUDFLDGRV HQIHU�
PRV GH ORV DIHFWRV \ GH WRGDV DTXHOODV H[SDQVLRQHV PR

UDOHV SURSLDV GH OD YLGD FRQ\XJDO�
'XGDPRV TXH OD PD\RUtD GH ORV HQIHUPRV TXH PDV

DGHODQWH PHQFLRQDUHPRV� HVWpQ HQ FRQGLFLRQHV� QR GHFL
PRV GH FXPSOLU FRQ ODV P~OWLSOHV REOLJDFLRQHV VLPSOH
PHQWH PRUDOHV GH OD YLGD FRQ\XJDO� VLQR GH DPROGDUVH
VROR D HVD GHOLFDGD FRPXQLGDG HVSHULWXDO TXH GHEH H[LV
WLU HQWUH PDULGR \ PXMHU� 1R REVWDQWH VXSRQJDPRV TXH
HO HQIHUPR QR RIUH]FD QLQJ~Q RWUR LQFRQYHQLHQWH IXHUD GH
VXV PDODV FRQGLFLRQHV SURFUHDGRUDV� DXQ VXSRQLHQGR WRGR
HVWR� OR TXH HV QR SRFR VXSRQHU� FDEH KDFHU OD VLJXLHQWH SUHL
JXQWD ¢SXHGH DOJXLHQ UHVSRQGHU TXH HO HQIHUPR SHOLJURVR
VH OLPLWDUi D ODV HVSDQVLRQHV VLPSOHPHQWH HVSLULWXDOHV
GHO PDWULPRQLR" �< HQ FDVR GH UHVSRQGHUVH DILUPDWLYD
PHQWH GLUHPRV TXH HVRV HQIHUPRV LGHDOLVWDV QR WLHQHQ OD
QHFHVLGDG DEVROXWD GH OOHJDU KDVWD HO PDWULPRQLR SDUD
HQFRQWUDU DIHFWRV� DPLVWDG \ WRGRV DTXHOORV HVWLPDEOHV
ELHQHV GHO RUGHQ HVSLULWXDO�

(Q VtQWHVLV� KD\ VREUH HVWD PDWHULD XQ YHUGDGHUR GL
OHPD� GRV FULWHULRV SHUIHFWDPHQWH RSXHVWRV� XQR HVSLUL
WXDO HPStULFR²TXH HV HO VHJXLGR SRU QXHVWUD OH\²� \ HO
RWUR FLHQWtILFR R SRVLWLYR�

3DUD HO SULPHUR HO PDWULPRQLR QR HV PDV TXH HO UHFR
QRFLPLHQWR S~EOLFR GH HVD IXHU]D TXH� VHJ~Q HO GHFLU GH ORV

SRHWDV� HV FLHJD \ VH OODPD DPRU� ,JXDO TXH HOORV HVWLPD
OD OH\ TXH� VLHQGR HO DPRU XQD IXHU]D IDWDO TXH KLHUH D WR
GRV ORV KXPDQRV� GHEH UHVSHWDUVH FDGD YH] TXH FRQGX]FD
DO PDWULPRQLR \ VLQ LQYHVWLJDU FXDOHV VHUiQ VXV SURED
EOHV FRQVHFXHQFLDV�

(O FULWHULR FLHQWtILFR QR QLHJD TXH HO LPSHULR GHO DPRU
DOFDQ]D D WRGRV ORV KXPDQRV� SHUR HVWLPD TXH pO QR GHEH
VHU XQ &XSLGR IDWDO� VLQR XQD IXHU]D FRUULHQWH GLULML�
GD VLHPSUH KDFLD HO ELHQ \ OD VDOXG \ QXQFD KDFLD OD GHMH�
QHUDFLRQ \ OD GHVJUDFLD� TXH VHD XQD IXHU]D IHFXQGD SHUR
VDQD�

1R LJQRUD TXH ODV IXHU]DV GH OD 1DWXUDOH]D DVL FRPR
GDQ YLGD D ODV IORUHV \ D ORV KRPEUHV FRQFLHQWHV� GDQ
YLGD WDPELpQ� D GDxRVRV UHSWLOHV \ PLVHUDEOHV GHMHQFUD�
GRV� SHUR� DQKHOD \ SURFXUD TXH YLYDQ ORV SULPHURV \ GH

VDSDUH]FDQ ORV ~OWLPRV�
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< HVWRV SURSyVLWRV FLHQWtILFRV QR SXHGHQ� SRU FLHUWR�
WDFKDUVH GH LQKXPDQRV /D YLGD GLDULD QRV HVWi SUHVHQ
WDQGR FRQVWDQWHPHQWH HO KHFKR� VL VH TXLHUH� GRORURVR�
SHUR QHFHVDULR GHO VDFULILFLR GH PXFKDV YLGDV \ GH FRQYH
QLHQFLDV LQGLYLGXDOHV HQ LQWHUpV GH OD FRQVHUYDFLyQ GH OD
KXPDQLGDG�

,PSHUD OD OH\ GH ODV QHFHVLGDGHV�
3RGHPRV GHFLU TXH WRGRV ORV VHUHV DQLPDOHV R YHMH�

WDOHV WLHQHQ XQ GHUHFKR QDWXUDO D OD YLGD SRU HO VROR KH
FKR GH KDEHU QDFLGR� \� VLQ HPEDL�JR� OD QHFHVLGDG� KXPD
QD H[LMH HO VDFULILFLR GH PXFKRV GH HOORV� 8Q VHQWLPHQWDO
DEVROXWR GHEHUtD� FRQIRUPH D VXV GRFWULQDV� PRULU GH
KDPEUH�

$Vt PLVPR� ODV VRFLHGDGHV H[LMHQ HQ LQWHUpV GH VX

VHJXQGDG \ FRQVHUYDFLyQ HO DOHMDPLHQWR� OD PXHUWH R OD
UHFOXVLyQ GHO FULPLQDO� GHO ORFR� GHO DSHVWDGR� HWF� \ ¢SRU
TXp QR KD GH H[LVWLU XQ GHUHFKR DQiORJR FXDQGR VH WUDWD
GH LPSHGLU SRU PHGLR GHO PDWULPRQLR� OD SURSDJDFLyQ GH
ODV HQIHUPHGDGHV GHMHQHUDWLYDV TXH VRQ XQD JUDYH DPH

QD]D SDUD OD H[LVWHQFLD \ HO ELHQHVWDU GH ODV VRFLHGDGHV"�
'XUR HV QHJDU HO PDWULPRQLR D ORV HQIHUPRV SHOLJUR

VRV TXH� MHQHUDOPHQWH� QLQJXQD FXOSD WLHQHQ HQ VXIULU OD
HQIHUPHGDG� SHUR QR VRQ SRFDV ODV OH\HV DFWXDOHV TXH
WLHQHQ WDQWD R PD\RU GXUH]D UHVSHFWR DO LQGLYLGXR DIHF
WDGR SRU HOODV ¢DFDVR WLHQH FXOSD HO FULPLQDO QDWR GH KD
EHU QDFLGR FRQ XQD LQWHQVD H LQFRUUHMLEOH LQFOLQDFLyQ DO
FULPHQ" 1LQJXQD FLHUWDPHQWH� SHUR OD MXVWD GHIHQVD GH OD
VRFLHGDG H[LMH VX UHFOXVLyQ R VX PXHUWH�

1R SLGDPRV VHQWLPHQWDOLVPR HQ ODV OH\HV SRUTXH pO
DSDUWD GH OD UHDOLGDG \ DVt FRPR FRQGXFH D GXUH]DV LQQH�
FHVDUtDV FRQGXFH WDPELpQ D FRQPLVHUDFLRQHV IXQHVWDV�

(O VHQWLPLHQWR KX\H GH OD UHDOLGDG REMHWLYD Y OD OHY
HVWi REOLJDGD D QR KXLU GH HOOD�

/D OH\� TXH QR HV RWUD FRVD TXH HO ELHQ FRP~Q� GHEH
VHU HVFUXWDGRUD \ VHUHQD \ GRQGH TXLHUD TXH DSDUH]FD XQ
SHOLJUR S~EOLFR VHxDODUOR� FREDWLUOR \ H[WLUSDUWH�

'HFLPRV TXH OD OH\ GHEH VHU HVFUXWDGRUD SRUTXH OD
H[LVWHQFLD PLVPD GH HOOD LQGLFD TXH VX VDELGXUtD \ SUHYL
VLyQ GHEHQ HVWDU SRU HQFLPD GH OD LJQRUDQFLD H LPSUHYL
VLyQ GH ORV SDUWLFXODUHV D ORV FXDOHV VH DSOLFD� SRUTXH VL
WRGRV ORV LQGLYLGXRV WXYLHUDQ HO WDOHQWR VXILFLHQWH \ OD
FRQFLHQFLD EDVWDQWH DPSOLD SDUD SURFXUDU HO ELHQ SURSLR
HQ DUPRQtD FRQ HO ELHQ MHQHUDO� SDUD FRPSUHQGHU TXH HO
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SURSLR ELHQ GHSHQGH� HQ JUDQ SDUWH� GH XQD VXPD GH ELH
QHV DMHQRV� \ HQ ILQ� TXH VL WRGRV FRPSUHQGLHUDQ TXH HO
SULPHU SULQFLSLR GHO HJRtVPR ELHQ HQWHQGLGR FRQVLVWH HQ

©QR KDFHU D RWURV OR TXH QR VH GHVHD TXH VH KDJD FRQ XQRª�
HQ WDO FDVR� FLHUWDPHQWH� ODV OH\HV WHQGUtDQ SRFR R QDGD

TXH KDFHU� SHUR� FRPR QL D~Q ODV PDV DGHODQWDGDV VRFLH
GDGHV KDQ DOFD]DGR�²`

WDOYH] QR DOFDQ]DUiQ QXQFD�²HVH

JUDGR GH MHQHUDO \ DOWD PRUDOLGDG� HV OyMLFR TXH OD OH\
GHED VXSOLU FRQ VDELRV FRQRFLPLHQWRV \ KiELO SUHYLVLyQ
OD WRUSH]D GH ORV SDUWLFXODUHV�

< VL HVWR VXFHGH HQ VRFLHGDGHV PDV DGHODQWDGDV TXH
OD QXHVWUD� PD\RUHV VRQ D~Q ODV UD]RQHV TXH DFRQVHMDQ D

QXHVWURV OHMLVODGRUHV D GLFWDU OH\HV FLHQWtILFDV \ SUHYLVR
UDV D ILQ GH VXSOLU OD JUDQGH LQFXOWXUD GHO SXHEOR�

(Q QXHVWUR SDLV� 
VHD SRU OD FHJXHUD LQKHUHQWH D OD
LJQRUDQFLD� VHD SRU XQ VLPSOH GHVFRQRFLPLHQWR GH SULQ
FLSLRV FLHQWtILFRV� VHD SRU OD FHJXHUD SURSLD GH ODV SDVLR
QHV GHVHQIUHQDGDV� VHD SRU XQ HVWDGR OLPLWDGR GH ODV

FRQFLHQFLDV� HV HO KHFKR TXH XQ Q~PHUR FRQVLGHUDEOH GH
LQGLYLGXRV FRQWUDHQ PDWULPRQLRV GDxRVRV D HOORV PLV
PRV� D VX IXWXUD IDPLOLD \ D OD VRFLHGDG HQWHUD�

([LVWHQ� HQ FRQVHFXHQFLD� PX\ SRGHURVRV PRWLYRV
SDUD TXH ODV OH\HV FKLOHQDV LQWHUYHQJDQ GH PDQHUD GLUHF
WD \ HILFD] HQ OD IRUPDFLyQ GH HVDV SHTXHxDV DJUXSDFLR
QHV TXH 6H OODPDQ IDPLOLDV \ TXH IRUPDQ HQ FRQMXQWR OD
IDPLOLD QDFLRQDO�

6H DUJXPHQWD� WDPELpQ� FRQWUD HO HVWDEOHFLPLHQWR GH

LPSHGLPHQWRV PDWULPRQLDOHV DSOLFDEOHV D ORV DQRUPDOHV
ELROyMLFD \ VRFLDOPHQWH IXQHVWRV HO SRVLEOH DXPHQWR TXH
OD DGRSFLyQ GH GLFKDV PHGLGDV RFDVLRQDUtDQ HQ ODV UHX

QLRQHV \ HQ OD SURFUHDFLyQ LOHMtWLPDV�
©5HVSHFWR DO SHOLJUR� GLFH HO VHxRU 5DPtUH] ���� GH

DUURMDU D ORV LQGLYLGXRV KDFLD ODV UHXQLRQHV LOHMtWLPDV�
GHEH WHQHUVH HQ FXHQWD� SRU XQD SDUWH� TXH� GDGD ODV FRV
WXPEUHV VRFLDOHV� QR SXHGH IXQGDGDPHQWH VRVWHQHUVH TXH�
HQ HO KHFKR� DTXHOODV FRQH[LRQHV QR H[LVWHQ HQ OD DFWXD

OLGDG HQ FRQVLGHUDEOH HVFDOD R TXH HOODV YLQLHUDQ D VHU

PX\ VHQVLEOHPHQWH PD\RUHV SRU HIHFWR GH OD SURKLELFLyQ
PDWULPRQLDO� OD YHUGDG HV TXH KR\ HO GDxR DPDJD SRU
OD GREOH YtD GH ODV UHODFLRQHV YHGDGDV \ GHO PDWULPRQLR�

��� 7RPiV (DPLUR] )UtDV�²3URYLVLyQ GR OD 'HOLQFXHQFLD�²SDM� ��� �����
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\ VH WUDWDUtD GH LPSHGLUOR SRU XQD GH HOODV� 'H RWUD SDU
WH� QR ROYLGHPRV TXH ODV OH\HV HMHUFHQ XQD LQIOXHQFLD

SRVLWLYD VREUH ODV LGHDV \ ODV FRVWXPEUHV� \ QR GHMDUtD
GH VHU XQ REVWiFXOR UHDO \ IUHFXHQWH D ODV UHODFLRQHV FODQ
GHVWLQDV �D HVDV FRQ FLHUWD HVWDELOLGDG PDWULPRQLDO� TXH
VRQ ODV RFDVLRQDGDV D XQD SURFUHDFLyQ UHJXODU SURED
EOH²HO FRQYHQFLPLHQWR TXH WXYLHUD OD PXMHU GH TXHB VH

DEDQGRQDED D XQ LQGLYLGXR SHOLJURVR \ OD HVSHFWDWLYD
GH QR SRGHU OHMLWLPDU D VXV KLMRV�ª

$ HVWDV UD]RQDEOHV FRQVLGHUDFLRQHV GHO VHxRU 5DPt
UH] SRGUtD DJUHJDUVH TXH� FRQVWLWX\HQGR OD SURFUHDFLyQ
GH LQGLYLGXRV GHMHQHUDGRV XQD OHVLyQ SRVLWLYD SDUD OD

VRFLHGDG� VHPHMDQWH HQ VXV HIHFWRV D ORV FUtPHQHV \ D ODV

HSLGHPLDV� QR VROR KD\ GHUHFKR SDUD LPSHGLU HO PDWUL
PRQLR GH HOORV VLQR WDPELpQ SDUD LPSRQHUOHV VDQFLRQHV
SHQDOHV FXDQGR SRU EXUODU ORV LPSHGLPHQWRV PDWULPR
QLDOHV R SRU SURFUHDU IXHUD GH OD OH\� GLHUDQ YLGD D QXH

YRV GHMHQHUDGRV� $~Q PDV� WUDWiQGRVH GH ORV HQIHUPRV
H[FHVLYDPHQWH IXQHVWRV� GH SURFUHDGRUHV GHVDVWURVRV OD
OH\ GHEHULD FRORFDUORV� PLHQWUDV H[LVWLHUD HO SHOLJUR� HQ

VDQDWRULRV HVSHFLDOHV R� SRU OR PHQRV� HQ� GHSDUWDPHQWRV
DQH[RV D ORV KRVSLWDOHV� KRVSLFLRV R PDQLFRPLRV� VHJ~Q
IXHUD OD QDWXUDOH]D GH OD HQIHUPHGDG�

(Q HO (VWDGR GH &RQHFWLFXW VH KD SURKLELGR FDVDUVH

R XQLUVH OLEUHPHQWH D FLHUWRV HQIHUPRV SHOLJURVRV EDMR
SHQD GH WUHV DxRV GH SULVLyQ� D OR PHQRV� DSOLFDEOHV DO
HQIHUPR \ DO FR�UHR 'LVSRVLFLRQHV VHPHMDQWHV H[LVWHQ HQ

RWURV (VWDGRV GH 1RUWH $PpULFD ����
3RU RWUD SDUWH� FUHHPRV TXH FRQ OD LPSODQWDFLyQ�²

DQiORJD D TXH H[LVWH HQ RWUDV 1DFLRQHV�GH XQ LPSXHVWR
SURJUHVLYR D ORV KRPEUHV VROWHURV PD\RUHV GH �� DxRV�
TXH FRQ OD IXQGDFLyQ GH SUHPLRV D ORV PDWULPRQLRV SR
EUHV SXH WXYLHUDQ PDV GH FLQFR KLMRV VDQRV� TXH FRQ HO
HVWDEOHFLPLHQWR GH OD LQVWUXFFLyQ REOLJDWRULD \ GLIXVLyQ
GH OD FXOWXUD� \ FRQ OD VROXFLyQ� TXH OXHJR GHEH YHQLU� GHO
SUREOHPD� H[LVWHQWH GH KHFKR� GpOD GXDOLGDG GH PDWULPR
QLR� FLYLO \ UHOLMLRVR� GLVPLQXLUtD FRQVLGHUDEOHPHQWH HO
Q~PHUR GH XQLRQHV LOHMtWLPDV�

(VWDV X RWUDV PHGLGDV HVWXGLDGDV SRU KRPEUHV GH
UHFRQRFLGD SUHSDUDFLyQ DWHQXDUtDQ HO PDO GH ODV XQLRQHV

���� IUDQFLVFR 9HUJD�²(VWXGLRV PyGLFR OHJDOHV VREUH HO &yGLJR &LYLO$UJHQWLQR�²SiJ� ����²����� AXXOJX



� ��

FODQGHVWLQDV� SHUR QR SRUTXH H[LVWH HVWH PDO KD\ PRWLYR
OyJLFR SDUD RSRQHUVH D OD H[WLUSDFLyQ GH RWUD JUDYtVLPD
FDODPLGDG� FRPR HV OD PXOWLSOLFDFLyQ GH GHMHQHUDGRV� /R
SUXGHQWH� OR FXHUGR� OD REOLJDFLyQ GH ORV GLULMHQWHV GH XQ

SXHEOR SURJUHVLVWD HV DIURQWDU \ FRPEDWLU ORV GRV PDOHV�
PiV QR FUX]DUVH GH EUD]RV GHMDQGR TXH ODV GRV SODJDV
VRFLDOHV FRQWLQ~HQ VXV REUDV GHVWUXFWRUDV� 2SRQHU XQ

PDO D RWUR PDO VROR UHYHOD XQD JUDYH LQHSWLWXG� XQD LP
SRWHQFLD TXH QR SXHGH DFHSWDUOD QDGLH TXH DQKHOH OD
SURVSHULGDG GH VX SDWULD�

< QR GHEH ROYLGDUVH� FRPR ELHQ OR UHFXHUGD HO VHxRU
5DPtUH] ���� TXH HO PDWULPRQLR HV� SRU VREUH WRGD RWUD

FRQVLGHUDFLyQ� XQD LQVWLWXFLyQ VRFLDO GHVWLQDGD D FRQVHU
YDU \ D SURSDJDU OD HVSHFLH KXPDQD� \� HQ FRQVHFXHQFLD�
TXH QR HV SRVLEOH SHUPLWLU TXH� OHMRV GH UHDOL]DUVH� VH GHV
YLUW~HQ DEVROXWDPHQWH HVWRV ILQHV HVHQFLDOHV GH OD LQV
WLWXFLyQ�

+HPRV YLVWR KDVWD DTXt ODV REMHFLRQHV TXH VH KDFHQ
D ODV PHGLGDV SUHYHQWLYDV GH ORV PDWULPRQLRV PDOVDQRV�
YDPRV D LQVLQXDU DKRUD XQD PDQHUD FRPR SRGUtD FRP
SUREDUVH HO HVWDGR GH VDOXG GH ORV DVSLUDQWHV DO PDWUL
PRQLR�

(Q HVWD PDWHULD HV HQ (VWDGRV 8QLGRV GRQGH VH KD
DOFDQ]DGR PD\RU SURJUHVR� $OOt VH KD DGRSWDGR XQ PH

FDQLVPR SUiFWLFR� GHO FXDO� HO FRQRFLGR KRPEUH GH FLHQFLD
DUMHQWLQR VHxRU 9HUJD� ��� U�LFH OR VLJXLHQWH�

©(O &RQVHMR GH 5HYLVLyQ GH ORV FDQGLGDWRV DO PDWUL
PRQLR HV XQD LQVWLWXFLyQ TXH IXQFLRQD HQ PXFKRV (VWD
GRV GH OD 8QLRQ� SURGXFLHQGR� FRPR HV GH VXSRQHUVH� EH
QHILFLRV LQFDOFXODEOHV� $ HVWH &RQVHMR� TXH HVWi OHMRV GH
VHU XQ 6DQWR 2ILFLR� VH GLULMH WRGR QRYLR DQWHV GH WHQWDU
ORV WUiPLWHV OHJDOHV GHO FDVDPLHQWR� \ VROR FRQ HO FHUWLIL
FDGR VDQLWDULR TXH pO OH HVSLGH� HPSUHQGH VXV MHVWLRQHVª�

¢1R HV DFDVR SRVLEOH \ FRQYHQLHQWH HVWDEOHFHU HQWUH
QRVRWURV FRPLVLRQHV GH PpGLFRV FRQ LJXDO REMHWR"�

3RGUtDVH� SRU HMHPSOR� FUHDU FRPLVLRQHV GH PpGLFRV
TXH� FRPSXHVWDV GHO PpGLFR GH FLXGDG \ GH XQR R PDV

PpGLFRV GH OD ORFDOLGDG� IXQFLRQDVHQ� DVHVRUDGDV SRU HO

�� 7RPDV 5DPtUH] )UtDV�� �2EUD FLWDGD� SiM� ���
�� )UDQFLVFR GR 9R\JQ�²2EUD FLWDGD� SiM� ����
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2ILFLDO &LYLO FRUUHVSRQGLHQWH� HQ ODV FLXGDGHV R FLUFXQV
FULSFLRQHV GRQGH OR HVWLPDVH FRQYHQLHQWH OD OH\�

(VWDV FRPLVLRQHV GHEHUtDQ UHXQLUVH HQ GHWHUPLQDGDV
KRUDV \ GLDV GH FDGD VHPDQD�

(O FDQGLGDWR DO PDWULPRQLR QR WHQGUtD PXFKD PD

\RU PROHVWLD FRQ HVWH WUiPLWH� SXHV� HQ HO PRPHQWR PLV
PR GH H[SHGLUVH HO FHUWLILFDGR GH VDQLGDG SRGUtD SURFH�
GHUVH D OD PDQLIHVWDFLyQ SUHYLD TXH H[LMH OD OH\ DFWXDO

/D PLVPD OH\ TXH FUHDUD ODV FRPLVLRQHV GH PpGLFRV
GHEHUtD GHWHUPLQDU HO JUDGR \ QDWXUDOH]D GH ODV HQIHUPH
GDGHV TXH LPSLGLHUDQ HO PDWULPRQLR�

&RPSUREDGD OD H[LVWHQFLD GH XQ LPSHGLPHQWR ELROy�
MLFR ORV PpGLFRV HVWDUtDQ REOLJDGRV� EDMR VDQFLyQ SHQDO�
D QR H[SHGLU HO FHUWLxHDGR GH VDOXG� SHUR GHEHUtDQ HQWUH

JDU DO FDQGLGDWR UHFKD]DGR XQD DQRWDFLyQ HQ TXH VH HV

SHFLILFDVH HO PRWLYR GHO UHFKD]R� &RQ HVWH GRFXPHQWR HO
LQGLYLGXR DIHFWDGR SRGUtD UHFXUULU DQWH HO MXH] UHVSHFWLYR�
SDUD TXH pO� DMXVWiQGRVH DO LQIRUPH GH WUHV SHULWRV PpGL
FRV� UHVROYLHVH DFHUFD GH OD DSWLWXG R LQHSWLWXG ELROyMLFD
GHO DVSLUDQWH D FRQ\XMH�

(O H[DPHQ PpGLFR� VLQ GXGD� TXH VROR SRGUtD VHU

REOLJDWRULR SDUD ORV KRPEUHV� GDGD OD FRQGLFLyQ ELROy�
MLFD\ PRUDO GH OD PXMHU \ GDGD OD FRPSRVLFLyQ PDVFXOLQD
GH ODV FRPLVLRQHV PpGLFDV QR VHUtD SRVLEOH H[WHQGHU KDV
WD HOOD OD IRU]RVD LQVSHFFLyQ PpGLFD�

7DPSRFR VHUtD FRQYHQLHQWH H[LMLUOHV XQ VLPSOH FHUWLIL
FDGR GH XQ PpGLFR SDUWLFXODU FXDOTXLHUD� VREUH WRGR WUD
WiQGRVH GH SREUHV PXMHUHV GHO SXHEOR R GH LJQRUDQWHV
FDPSHVLQDV� \D TXH WHQGUtDQ JUDYHV PROHVWLDV Y GLILFXO
WDG SDOD DGTXLULUOR�

5HVSHFWR GH HOODV� WRGR OR TXH SRGUtD KDFHUVH VHUtD
DGYHUWLU DO IXWXUR PDULGR \ D ORV WHVWLJRV GH OD PDQLIHV
WDFLyQ TXH HO PDWULPRQLR VH DQXODUtD HQ FDVR GH FRPSUREDUVH TXH OD PXMHU KXELHVH EXUODGR ORV LPSHGLPHQWRV
ELRORMLFRV� \ HVWR IXHUD GH ODV VDQFLRQHV RHQDOHV TXH HVWDEOHFLHVH OD OH\� ,JXDO DGYHUWHQFLD GHEHUtD KDFHUVH DQWHV
GH SURFHGHU D OD FHUHPRQLD QXSFLDO� 3XHGH TXH FRQ HVWDV
DGYHUWHQFLDV \ VDQFLRQHV VH WRPDUDQ SUXGHQWHV PHGLGDV
D ILQ GH DYHULJXDU HO YHUGDGHUR HVWDGR ELROyMLFR GH OD
PXMHU�

/D DFFLyQ GH QXOLGDG QR SUHVFULELUOD VLQR HQ HO FDVR
GH KDEHU GHVDSDUHFLGR OD HQIHUPHGDG� 3RGUtDQ HQWDEODU
tQFKD DFFLyQ QR VROR ODV SHUVRQDV TXH PHQFLRQD HO DUWt�
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FXOR �� GH OD DFWXDO /H\ GH 0DWULQRQLR &LYLO� VLQR TXH
WDPELpQ HVWDUtDQ REOLJDGRV D HQWDEODUOD ODV FRPLVLRQHV
GH PpGLFRV� FDGD YH] TXH WXYLHUHQ FRQRFLPLHQWR GH KD
EHUVH FOHFWXDGR XQ PDWULPRQLR H[LVWLHQGR XQ LPSHGL
PHQWR ELRORMLFR�

/DV PLVPDV FRPLVLRQHV R HO PLQLVWHULR S~EOLFR GHEH
UtDQ SHUVHJXLU FULPLQDOPHQWH D ORV TXH� FRQRFLHQGR VX

PDO�²GHQWUR R IXHUD GHO PDWULPRQLR� KXELHUHQ SURFUHD
GR DQRUPDOHV� \ GHEHUtDQ SHGLU� WDPELpQ� TXH VH FRORFDUD
HQ DVLOR" HVSHFLDOHV R VDQDWRULRV X RWUR HVWDEOHFLPLHQWR
S~EOLFR GHVWLQDGR D WDO REMHWR D ORV LQGLYLGXRV TXH DGR
OHFLHUDQ GH XQD HQIHUPHGDG GHJHQHUDWLYD H[FHVLYDPHQWH
IXQHVWDV TXH HQXPHUDVH OD OH\ UHVSHFWLYD�

3RU RWUD SDUWH� FDPSDxDV RILFLDOHV \ S~EOLFDV GLULML�
GDV D KDFHU FRPSUHQGHU D WRGRV ORV LQGLYLGXRV ORV JUD
YHV PDOHV TXH RULMLQDQ ODV HQIHUPHGDGHV GHMHQHUDWLYDV�
XQD HVSHFLDO DWHQFLyQ Gp GLFKDV HQIHUPHGDGHV HQ VDQDWR
UtRV� KRVSLWDOH�� HWF� \ PXFKDV RWUDV �PHGLGDV FRQGXFHQ
WHV TXH SXGLHUDQ LGHDU QXHVWURV KRPEUHV PDV SUHSDUD
GRV D\XGDULDQ D UHDOL]DU ORV VDOXGDEOHV SURSyVLWRV GH
XQD OH\ GH HVWD QDWXUDOH]D�

&UHHPRV TXH HO GLQHUR \ ORV HVIXHU]RV TXH OD 1DFLyQ
LQYLUWLHUD HQ HVWDV PHGLGDV GH SURILOD[LD VRFLDO VHUtDQ
ODUJDPHQWH UHWULEXLGDV SRU OD SURGXFFLyQ IHFXQGD SUR
SLD GH ODV UD]DV VDQDV \ ODERULRVDV�

$GHPDV� HO (VWDGR \ ODV 0XQLFLSDOLGDGHV FRPSHQVD
UtDQ GLUHFWDPHQWH ORV JDVWRV TXH KLFLHUDQ HQ WDO REMHWR
FRQ OD GLVPLQXFLyQ SDXODWLQD TXH IRU]RVDPHQWH WHQGUtD
TXH SURGXFLUVH HQ HO Q~PHUR GH ORV HQIHUPRV� GH ORV FUL
PLQDOHV� HQ ILQ� GH WDQWRV LQGLYLGXRV DQRUPDOHV TXH VRQ

DWHQGLGRV DFWXDOPHQWH FRQ HO GLQHUR S~EOLFR�
$VL PLVPR� ODV LQVWLWXFLRQHV SDUWLFXODUHV EHQpILFDV�

FRPR OD /LJD� FRQWUD
 OD 7XEHUFXORVLV \ PXFKDV RWUDV�
YHUtDQ GLVPLQXLU ODV GHVJUDFLDGDV FDXVDV TXH PRWLYDQ
IXV KXPDQLWDULRV HVIXHU]RV�

'HEHPRV DJUHJDU TXH QR HV VROR HQ (VWDGRV 8QLGRV
GRQGH VH KD FRPSUHQGLGR OD FRQYHQLHQFLD GH HYLWDU ORV
PDWULPRQLRV ELROyJLFDPHQWH SHOLJURVRV

'HVGH KDFH DxRV ORV SDtVHV (VFDQGLQDYRV YLHQHQ

DGRSWDQGR PHGLGDV SDUD LPSHGLU OD SURSDJDFLyQ GH ODV
HQIHUPHGDGHV �_8H DPHQD]DQ VHULDPHQWH HO SRUYHQLU GH
ODV UD]DV� <HV DVt FRUQR KDQ ORJUDGR H[WLUSDU OD OHSUD�
SODJD TXH KL]R FXWUH HOORV FRQVLGHUDEOHV SHUMXLFLRV�
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([LVWH HQ 6XHFLD OD LQVWLWXFLyQ GH ORV HVSRQVDOHV�� �SLH
HV XQD HVSHFLH GH DQWH�PDWULPRQLR FHOHEUDGR FRQ FLHUWDV

VROHPQLGDGHV OHJDOHV� /RV HVSRQVDOHV QR VH URPSHQ SRO
OD VROD YROXQWDG GH ORV HRQWUDYDUQWHV� HQWUH ODV FDXVDV

TXH DFDUUHDQ VX QXOLGDG ILJXUD OD VLJXLHQWH� �tOYUURU VR

EUH ODV FLUFXQVWDQFLDV H[LVWHQWHV� HQ HO QLRPHQWRHQ TXH ODV

SDUWHV FHOHEUDQ ORV HVSRQVDOHV� FRPR� SRU HMHPSOR� FXDQ
GR DOJXQD GH HOODV VXIUH XQD HQIHUPHGDG VHFUHWD \ FRQWD

�RVD� WDOHV FRPR OD OHSUD� HSLOHSVLD� LPEHFLOLGDG� GHPHQ
FLD� VtILOLV X RWUD TXH VHD JUDYH \ UHSXJQDQWHª� � � ��

(Q 1RUXHJD OD OH\ HVWDEOHFH TXH ©OD LPSRWHQFLD \ ODV
HQIHUPHGDGHV UHSXJQDQWHV DQWHULRUHV DO PDWULPRQLR
FRQVWLWX\HQ LPSHGLPHQWRV VDQFLRQDGRV FRQ OD QXOL
GDG ����

$QiORJDV GLVSRVLFLRQHV ULMHQ HQ 'LQDPDUFD
(O &yGLJR &LYLO $OHPiQ FRQWLHQH XQD GLVSRVLFLyQ

MHXHUDO DSOLFDEOH D ODV HQIHUPHGDGHV SHOLJURVDV DO PDWUL
PRQLR� QR REVWDQWH TXH SRU VX YDJXHGDG HV DOJR GHIL
FLHQWH� 'LFH PDV R PHQRV� 
�(V QXOR HO PDWULPRQLR FXDQ

GR XQR GH ORV FyQ\XMHV VXIUH HUURU UHVSHFWR GHO RWUR VR

EUH XQD FDOLGDG VXVWDQFLDO� GH WDO PRGR TXH QR KDEUtD
OOHYDGR D HIHFWR HO DFWR VL KXELHUD UHFRQRFLGR OD YHUGDGH
UD VLWXDFLyQª ����

/DV OH\HV IUDQFHVDV OLWHUDOPHQWH QR KDQ HVWDEOHFLGR
TXH ODV HQIHUPHGDGHV WUDVPLVLEOFV VHDQ FDXVD GH QXOLGDG
GHO PDWULPRQLR� SHUR HQ OD SUiFWLFD ORV WULEXQDOHV KDQ
GDGR OXJDU DGHPDQGDVGHHVWD QDWXUDOH]D� IXQGiQGRVH HQ
XQD GLVSRVLFLyQ VREUH ORV FRQWUDWRV SDWULPRQLDOHV TXH
GLFH VHU QXOR WRGR FRQWUDWR FXDQGR HQ HO PRPHQWR GH FH

OHEUDUOR KD\ HUURU DFHUFD GH XQD FDOLGDG VXEVWDQFLDO�
3RU RWUD SDUWH� PXFKDV QDFLRQHV TXH WLHQHQ HO GLYRU

FLR FRQ GLVROXFLyQ GH YtQFXOR ,UP FRORFDGR� HQWUH ORV
PRWLYRV S
U ORV FXDOHV SXHGH VROLFLWDUVH� ODV HQIHUPHGD
GHV SURSLDPHQWH RUJiQLFDV WUDVPLVLEOFV \ ODV HQIHUPHGD
GHV PHQWDOHV�

1XHVWUD OHMLVODFLRQ TXH HQ PDWHULD GH LPSHGLPHQWRV
ODR
yMLFRV HV QRWDEOHPHQWH SREUH WDPSRFR HV HILFD] WUD
WiQGRVH GHO GLYRUFLR SRU HQIHUPHGDG� 1XHVWUR GLYRUFLR�
TXHQR GHYXHOYHHO YtQFXOR� SHUPLLHTXHORVFyQ\XMFV UFDQX�

h� %� /HKU²(OHPHQWH GH 'URLW &LYLO 6FLWQGLQQYH�²S�
A� ����
��� (� /HKU�²0DULDJH� 'LYRUFR HW 6HSDUDWLRQ GH &:S�H²S�L� ����
^"!� )� 0XxR] 6DQ 0DUWLQ�²�$QWURSRORMLD -XLtGLFQ� �S�L�� �66�
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GHQ VXV UHODFLRQHV FXDQGR OHV SOD]FD� �DUW �� HOH OD /� 0�
&� � /D FDXVDO SRU HQIHUPHGDG GH TXH KDEOD HO 1�� �� GHO
DUWtFXOR �� GH OD OH\ GHO ���� � ©(QIHUPHGDG JUDYH� LQFXUD
EOH \ FRQWDMLRVDª� HV H[FHVLYDPHQWH LQHILFD] \D TXH KD\
PXFKDV HQIHUPHGDGHV TXH D SHVDU HOH VHU IXQHVWtVLPDV VRQ
FXUDEOHV� \ HO WpUPLQR ©FRQWDMLRVRª KDFH TXH OD GLVSRVL
HLRQ WHQJD PXFKR PHQRU HIHFWR TXH VL KXELHUH HPSOHDGR
XQD H[SUHVLyQ GH PDV DPSOLR VLJQLILFDGR� FRPR WUDVPL�
VLEOH� (Q ILQ� QXHVWUDV GLVSRVLFLRQHV VREUH GLYRUFLR SRFR
R QDGD VXSOHQ ODV GHILFLHQFLDV GH ORV LPSHGLPHQWRV TXH
WUDWDQ GHO DVSHFWR ELROyMLFR�VRHLDO GHO PDWULPRQLR�

2EVHUYHPRV FRPR� D GLIHUHQFLD GH QRVRWURV ORV LQGR
OHQWHV FKLOHQRV� ODV QDFLRQHV PDV SURJUHVLVWDV WUDWDQ GH
PDQWHQHU� SRU PHGLR GHO PDWULPRQLR� OD VDOXG \ ODV HQHU�
MtDV GH VXV SXHEORV SDUD SRU�HU DVt� DFUHFHQWDU \ QR GLV
PLQXLU ORV IUXWRV EHQpILFRV GH VXV LQWHQVDV FLYLOL]DFLRQHV�

5HFRUGHPRV� WDPELpQ� TXH HO GHFDLPLHQWR GH ODV QD

FLRQHV SUyVSHUDV HQ RWUDV pSRFDV� \ HO DJRWDPLHQWR GH
ODV UD]DV PDV IXHUWHV VH KD GHELGR� HQ PXFKD SDUWH� D

TXH OD LJQRUDQFLD GH SULQFLSLRV FLHQWtILFRV QR OHV SHUPLWLy
FXLGDUVH GH H[WLUSDU HVRV IRFRV GHELOLWDGRUHV GH ODV IXHU
]DV VRFLDOHV� TXH VH OODPDQ GHMHQHUDGRV�

, 
DEH FRPSUHQGHU TXH WDOHV FDXVDV SURGXMHUDQ GHVDV
WURVRV HIHFWRV HQ ODV VRFLHGDGHV GH RWURV WLHPSRV� SHUR�
KR\� FXDQGR ODV FLHQFLDV HVWiQ VHxDODQGR ORV SHOLJURV GH
ODV HQIHUPHGDGHV GHMHQHUDWLYDV� ODV QDFLRQHV TXH QR ORV
FRPEDWHQ SXHGHQ FRPSDUDUVH D HVRV LQGLYLGXRV HQIHU
PRV TXH� FRQRFLHQGR OD QDWXUDOH]D GH VX PDO� WUDWDQ GH
FRUWDU ODV PROHVWLDV GH XQ WUDWDPLHQWR FOtQLFR SDUD JR
]DU OD OLEHUWDG GHO PRPHQWR SUHVHQWH� PDV� GLD SRU GLD
OD HQIHUPHGDG DUUHFLD \ HO WUDWDPLHQWR� VL VH DSOLFD� GH
EHUi VHU PDV VHYHUR� `U OOHJD SRU ILQ XQ PRPHQWR HQ TXH
ORV UHPHGLRV VHUiQ SHQRVtVLPRV R VHUi OD PXHUWH OD VROX
FLyQ REOLJDGD� 3XHGH DGPLWLUVH TXH XQ LQGLYLGXR HQWHUD
PHQWH OLEUH VLQ PDV REOLJDFLRQHV TXH ODV VX\DV LQGLYL
GXDOHV� REUH HQ HVWD PDWHULD FRPR PHMRU OH SOD]FD� SHUR�
WUDWiQGRVH GH XQD VRFLHGDG QR GHEH KDEHU PDV TXH XQD

VROXFLyQ� FXDO HV UHPHGLDU HO PDO FRQ OD PD\RU SURQWL
WXG� 8QD VRFLHGDG� D GLIHUHQFLD GH ORV LQGLYLGXRV� QR

SXHGH FRPSURPHWHU VX SRUYHQLU� GHEH DVHJXUDUOR VLHP
SUH \D TXH VX H[LVWHQFLD HV LOLPLWDGD�

(O PDxDQD GH ODV VRFLHGDGHV QR HV QXHVWUR� QR HV GH
ODV MHQHUDHLRQFV DFWXDOHV� HV GH QXHVWURV KLMRV \� SRU WDQ�
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WR� QXHVWUD REOLJDFLyQ HV HQWUHJDUOHV� D~Q FRQ DOJ~Q VD

FULILFLR GHO SUHVHQWH� XQD KHUHQFLD VDQD SURSLFLD DO SUR
JUHVR \ Qy HVWLJP�WV GHMHQHUDW
YRV TXH VRQ HOHPHQWRV
VHJXURV GH GHFDGHQFLD \ GHVJUDFLD

6HUi VLHPSUH XQ DFWR LQGLJQR GLVSRQHU GH OR DMHQR�
,QVSLUDGRV HQ ODV DQWHULRUHV FRQVLGHUDFLRQHV YDPRV

D HVWXGLDU OLMHUDPHQWH WUHV LPSHGLPHQWRV TXH WLHQHQ XQD

HVWUHFKD UHODFLyQ FRQ OD SURILOD[LD VRFLDO GHO PDWULPR
QLR�

2WURV LPSHGLPHQWRV� FRPR OD LPSRWHQFLD� OD S~EHU�
WDG� HO SDUHQWH]FR� HWF � DGHPDV GH KDEHU VLGR SUROLMD
PHQWH HVWXGLDGRV HQ YDULDV RWUDV 0HPRULDV� FDWpDQRV

TXH VH HVFDSDQ DO SURSyVLWR GH HVWH SHTXHxR WUDEDMR� TXH
QR HV RWUR TXH KDFHU QRWDU OLMHUDPHQWH OD FRQYHQLHQFLD
TXH H[LVWH HQ LPSHGLU HO PDWULPRQLR D FLHUWRV HQIHUPRV R

GHMHQHUDGRV IXQHVWRV D OD IDPLOLD \ D OD VRFLHGDG�
(Q HVWDV PRGHVWDV OtQHDV KDEUtD TXH GLVFXOSDU� VLQ

GXGD� QXHVWUD H[HHVD SUHSDUDFLyQ FLHQWtILFD� SHUR� SXHGH
TXH HVWD IDOWD GH SUHSDUDFLyQ VHD VXSOLGD� HQ SDUWH� SRU
QXHVWUR VLQFHUR DQKHOR GH YHU D QXHVWUD UD]D VDQD \IXHUWH PDUFKDQGR� FRQ SDVR GHFLGLGR KDFLD ORV DOWRV JUDGRV GHO SURJUHVR KXPDQR� \ TXH OOHJXH D WDOHV JUDGRV QR
PDUFKDQGR SRU ORV FDPSRV VLHPSUH HVWpULOHV GH OD JXH
UUD VLQR SRU HO FDPSR VLHPSUH IHFXQGR GH OD SD] Y GHO
WUDEDMR�





(QIHUPHGDGHV SURSLDPHQWH RUJiQLFDV
$�57ËH8/* ��� 1�� ��� '(/ &Ï',** &,9,/�
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(O DUWtFXOR ��� GHO &yGLJR &LYLO HQXPHUD ODV FDXVDV

HQ YLUWXG GH ODV FXDOHV ORV SDGUHV DVFHQGLHQWHV� HO FXUD

GRU MHQHUDO R HVSHFLDO SXHGHQ RSRQHUVH!HQ VXV UHVSHFWLYRV
FDVRV� DO PDWULPRQLR GH XQ PHQRU GH YHLQWLFLQFR DxRV�
D~Q KDELOLWDGR GH HGDG�

(VWDEOHFH HO &yGLJR TXH ODV FDXVDOHV GH RSRVLFLyQ
GHEHQ KDFHUVH YDOHU DQWH HO -X]JDGR FRPSHWHQWH� FXDQGR
DVt OR VROLFLWD HO PHQRU� SHUR TXH WUDWiQGRVH GH PHQRUHV

GH �� DxRV� SXHGHQ ORV SDGUHV \ DVFHQGLHQWHV RSRQHUVH D

VX PDWULPRQLR VLQ H[SUHVDU FDXVD DOJXQD
©/DV UD]RQHV TXH MXVWLILFDQ HO GLVHQVR�GLFH HO $UW�

���²QR SRGUtDQ VHU RWUDV TXH HVWDV� ��� *UDYH SHOL
JUR SDUD OD VDOXG GHO PHQRU D TXLHQ VH QLHJD OD OLFHQFLD
R GH OD SUROHª�

7DO HV XQD GH ODV SRFDV \ GHILFLHQWHV GLVSRVLFLRQHV
TXH FRQWHPSODQ HO DVSHFWR ELROyMLFR�VRFLDO GHO PDWUL
PRQLR�

(V GH ODPHQWDU TXH KDELHQGR FRPSUHQGLGR ORV OHMLV
ODGRUHV OD FRQYHQLHQFLD GH HYLWDU ORV PDWULPRQLRV ©SHOL
JURVRV D OD VDOXG GH ORV PHQRUHV R GH VX SUROHª� QR FRP

SUHQGLHUDQ TXH HVWRV PLVPRV SHOLJURV H[LVWHQ UHVSHFWR
GH ORV PD\RUHV HOH HGDG

(Q UHDOLGDG� SRFR LPSRUWD TXH ORV FRQWUD\HQWHV WHQ

JDQ ��� �� R �� DxRV� OR TXH LPSRUWD HV QR SHUPLWLU TXH
XQ LQGLYLGXR ELROyMLFDPHQWH SHOLJURVR PXOWLSOLTXH� SRU
PHGLR GHO PDWULPRQLR� XQD HQIHUPHGDG GHMHQHUDGRUD�
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(V YHUGDG TXH OD OH\ LPSRQH TXH LQGLYLGXR SRU HO
VROR KHFKR GH OOHJDU D ORV YHLQWLFLQFR DxRV DGTXLHUH OD

FDSDFLGDG LQWHOHFWXDO \ PRUDO VXILFLHQWH SDUD YHU \ HYL
WDU WDQWR ORV SHOLJURV SHUVRQDOHV FRPR ORV VRFLDOHV� 'HV
JUDFLDGDPHQWH OD KXPDQLGDG SURGXFH WRGRYtD PX\ SR
HRV GH HVWRV LQGLYLGXRV GH VDELD PRUDOLGDG� OD PD\RUtD
QR WLHQHQ QL OD FRQFLHQFLD EDVWDQWH DPSOLD QL OD FXOWXUD
FLHQWtILFD QHFHVDULD SDUD FRPSUHQGHU ODV FRQVHFXHQFLDV
GHSORUDEDV GH ORV PDWULPRQLRV ELROyJLFDPHQWH IXQHVWRV

3RU HVWDV UD]RQHV� QRV SDUHFH TXH HO OHMLVODGRU KXELH
UD VLGR PDV OyMLFR HQ VXV SURSyVLWRV GH HYLWDU ORV PDWUL
PRQLRV PDOVDQRV� VL HQ YH] GH FRORFDU XQD VLPSOH FDXV �G
GH GLVHQVR KXELHVH FRORFDGR XQ LPSLGLPHQWR DEVROXWR

TXH FRPSUHQGLHUD D WRGD VXHUWH GH FRQWUD\HQWHV�
'H RWUD SDUWH� \ GHQWUR GH VX FDUiFWHU UHVWULQMLGR� OD

GLVSRVLFLyQ HV FULWLFDEOH SRU OD GHILFLHQFLD GH VDQFLyQ�
6LHQGR� FRPR HV HVWH XQ LPSHGLPHQWR LPSHGLHQWH� QDGD
PDV TXH XQD PHUD SURKLELFLyQ ORV PDWULPRQLRV TXH VH

FHOHEUDQ LQIULQMLpQGROD QR VH LQYDODGDQ� \ WHQHPRV DVt�
TXH OD OH\ GHMD TXH VH UHDOLFHQ R VXEVLVWDQ LRV SHOLJUR TXH
VH SURSXVR HYLWDU�

(O DUWtFXOR ���� GHO &yGLJR &LYLO DXWRUL]D D ORV DVFHQ
GLHQWHV GHO PHQRU SDUD GHVKHUHGDUOR FXDQGR pVWH FRQWUDH
PDWULPRQLR VLQ HO FRQVHQWLPLHQWR QHFHVDULR R VLQ TXH OD

MXVWLFLD KD\D GHFODUDGR LPSURFHGHQWH HO PRWLYR GH RSR
VLFLyQ� SHUR HVWR� VHJ~Q YHPRV� HV XQ FDVWLJR PRUDO \
SHFXQLDULR PiV QR XQD PHGLGD TXH HYLWH ORV PDOHV GHO
PDWULPRQLR SHOLJURVR�

'H LJXDO LQHILFDFLD DGROHFH OD VDQFLyQ TXH LPSRQH HO
$UW� ��� GHO &yGLJR 3HQDO� \ TXH HV DGHPiV� XQD PHGLGD
HQWUHJDGD D OD VLPSOH IDFXOWDG GH OD SHUVRQD OODPDGD D

GDU HO FRQVHQWLPLHQWR�

&UHHPRV� SXHV� FSLH XQD GLVSRVLFLyQ GH HVWD QDWXUDOH
]D GHEHUtD FRQVWLWXLU LPSHGLPHQWR GLULPHQWH� RMVHD VDQ
FLRQDUOR FRQ OD QXOLGDG�

(V FULWLFDEOH� WDPELpQ� OD SRFD FRPSHWHQFLD GH ODV

SHUVRQDV OODPDGDV D RSRQHU OD ��� FDXVDO GHO $UW� ����
3RU JUDQGH TXH VHD HO FDULxR TXH VH WHQJD DO PHQRU R

SRU PXFKR TXH VHD HO LQWHUpV TXH GHVSLHUWH VX SRUYHQLU�
QL ORV SDGUHV� QL ORV DVFHQGLHQWHV� QL HO FXUDGRU HVWiQ�
SRU OR MHQHUDO� HQ FRQGLFLRQHV GH DSUHFLDU GHELGDPHQWH
HO YHUGDGHUR HVWDGR SDWROyMLFR GH ORV FRQWUD\HQWHV� TXH
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HV OD EDVH LQGLVSHQVDEOH SDUD SRGHU GHWHUPLQDU VL VXIULUi
R QR JUDYHPHQWH OD YLWDOLGDG GHO PHQRU R HOH VX SUROH

< QR WHQHPRV SDUD TXH GHFLU FXDQ DEVROXWDPHQWH
LQIUXFWXRVD UHVXOWD OD GLVSRVLFLyQ FXDQGR GHEHQ DSOL
FDUOD SHUVRQDV LQFXOWDV R GH SRFD FRQFLHQFLD� FRPR HV OD

PD\RUtD GH QXHVWUR SXHEOR�
8QD GLVSRVLFLyQ OHJDO GH HVWD QDWXUDOH]D QR SXHGH

WHQHU HILFDFLD VL QR TXHGD HQWUHJDGD VX DSOLFDFLyQ DO FUL
WHULR GH SHUVRQDV GH HVSHFLDO FRPSHWHQFLD� FRPR ORV Pp

GLFRV� \D TXH D HOORV OHV HV SRVLEOH GLDJQRVWLFDU XQD HQ

IHUPHGDG \ SURQRVWLFRU VXV FRQVHFXHQFLDV SUREDEOHV GHQ
WUR GHO PDWULPRQLR�

(Q HVWH� SXHV� HO PRWLYR SRUTXH H[LVWH HQ (VWDGRV
8QLGRV HO &RQVHMR GH 3FYLVLRQ \ SRUTXH QRVRWURV GHEH
UtDPRV HVWDEOHFHU XQD LQVWLWXFLyQ DQiORJD�

(Q ODV OtQHDV VLJXLHQWHV YDPRV D SURFXUDU VHxDODU
EUHYHPHQWH ORV HVWDGRV RUJiQLFRV SDWROyMLFRV TXH OD OH\
GHEHUtD FRQVLGHUDU LQFRPSHWLEOHV FRQ HO PDWULPRQLR�

'HVGH OXHJR FLHUWRV JUDGRV GH OD WXEHUFXORVLV \ GH OD
VtILOLV SHUWHQHFHQ D HVWD FDWHJRULD�

HH/D WXEHUFXORVLV� GLFH 0RUDFKH � ��� TXH HV WUDVWQL�
VLEOH FDVL IDWDOPHQWH HQWUH ODV SHUVRQDV TXH YLYHQ HQ XQD

LQWLPLGDG UHODWLYD� OR VHUi� FRQ PXFKR PD\RU UD]yQ� HQ

WUH ORV HVSRVRV HQ ORV FXDOHV HVWD LQWLPLGDG OOHJD D VX

Pi[LPLPª�
(IHFWLYDPHQWH� OD YLGD GLDULD QRV SUHVHQWD DPHQXGR

FDVRV GH LQGLYLGXRV TXH HVWDQGR VDQRV VRQ FRXWDMLDGRV
DO SRFR WLHPSR GH FRQWUDHU PDWULPRQLR FRQ HQIHUPRV GH
WXEHUFXORVLV HQ HVWDGR GH YLUXOHQFLD� (O ILQ GH HVWRV HQ

ODFHV� SRU OR MHQHUDO� HV WULVWtVLPR� ~xHQVH D ODV GROHQFLDV
\ DO DJRWDPLHQWR SURSLRV GH OD HQIHUPHGDG ODV PLVHULDV
TXH RULMLQD OD LPSRVLELOLGDG GH WUDEDMDU� \ D OD SUXQD�
WXUD PXHUWH ILH XQR GH ORV FyQYXMHV VH VXFHGH SURQWD
PHQWH OD GHO RWUR� \ VL TXHGDQ DOJXQRV SHTXHxXHORV KXpU
IDQRV VRQ XQRV SREUHFLWRV LQIHOLFHV TXH OD PXHUWH DVHFKD
R TXH OD YLGD HVSHUD FRQ WRGR HO VXIULPLHQWR TXH Gi D ORV
VHUHV GpELOHV�

��� 0RUDFKH²/H 0DULDJR�²SiJ� ����
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(Q RWURV FDVRV OD GHELOLGDG GH ORV FyQ\XMHV� LPSLGH
R GLILFXOWD OD SURFUHDFLyQ� VHD SRUTXH SURYRFD OD LPSR
WHQFLD GH XQR R GH ORV GRV FyQ\XMHV R VHD SRUTXH OD PX

MHU VXIUH GH FRQWLQXRV \ DQLTXLODGRUHV DERUWRV�
/D IDOWD GH SURFUHDFLyQ YXOQHUD� FRPR HV VDELGR� HO

ILQ HVHQFLDO GHO PDWULPRQLR� F_XH� VHJ~Q VH GHVSUHQGH HOH
OD GRFWULFD VXVWHQWDGD HQ HO DUWtFXOR ��� GHO &yGLJR
&LYLO \ GH ORV Q~PHURV ��� \ � � GHO DUWtFXOR ��� GH OD OH\
GH 0DWULPRQLR &LYLO� QR HV RWUR TXH OD RUGHQDGD PXOWL

SOLFDFLyQ GH OD HVSHFLH KXPDQD�
/RV KLMRV GH WXEHUFXORVRV� VHJ~Q RSLQLyQ GH QXPH

URVRV PpGLFRV ���� QR KHUHGDQ HO EDFLOR VLQR OD SUHGLV
SRVLFLyQ D OD HQIHUPHGDG� HV GHFLU� Qy QDFHQ FRQ HOMHUPHQ
VLQR TXH OD KHUHQFLD OHV Gi XQ HVWDGR RUJiQLFR HVSHFLDO�
HO FXDO HV SURSLFLR D TXH ORVMpUPHQHV SHQHWUHQ� FRQ WRGD
IDFLOLGDG HQ VXV RUJDQLVPRV�

(YLWDU HO DWDTXH GH ORVMpUPHQHV HV GLILFLOtVLPR� SXHV�
DEXQGDQ HQ HO DPELHQWH� VREUH WRGR HQ ODV JUDQGHV FLX
GDGHV ����

FH /RV KRPEUHV R DQLPDOHV� GLFH 0� *� +DPHDX[ ����
QDFLGRV GH SDGUHV WXEHUFXORVRV QR HVFDSDQ D OD DFFLyQ
GH VXV SURMHQLWRUHV� TXHGDQ VXMHWRV D XQD SUHGLVSRVLFLyQ
KHUHGLWDULD TXH OHV KDFH PDV DSWRV SDUD UHFLELU HOMHUPHQ
WXEHUFXORVR���

0� +HULFRXW 0DJQDQ� +DPHDX[ \ PXFKRV RWURV

GLVWLQJXLGRV PpGLFRV VRVWLHQHQ� DVL PLVPR� OD WHRUtD GH
OD UHVLVWHQFLD TXH RSRQHQ ORV KLMRV GH WXEHUFXORVRV DO
GHVRUUROOR UiSLGR GH OD HQIHUPHGDG� 'LFHQ TXH OD LQPX
QLGDG WUDVPLWLGD D ORV KLMRV KDFH TXH OD HQIHUPHGDG VLJD
XQD PDUFKD OHQWD� FUyQLFD� \ TXH� SRU HO FRQWUDULR FXDQ

GR HO EDFLOR ORJLD SHQHWUDU D ORV yUJDQRV YLWDOHV GH XQ

LQGLYLGXR LQGHPQH GH KHUHQFLD WXEHUFXORVD� OD HQIHUPH
GDG WRPD XQD PDUFKD UDSLGtVLPD TXH FRQGXFH HQ FRUWR

WLHPSR D OD PXHUWH
'H DTXL SRGUtD GHGXFLUVH TXH OD LQPXQLGDG WUDVPL

WLGD SRU HO WXEHUFXORVR HV EHQHILFLRVD SDUD OD UD]D� PiV�
GHEH WHQHUVH SUHVHQWH� TXH OD KHUHQFLD WXEHUFXORVD R SUH�

��� 'U� -� +HULFRXW²/DV )URQWHUDV GR OD (QIHUPHGDG�² SDJV� ��� \
VXtXLFQWHV�




��� +RQHRXUW²2EUD FLWDGD�²SiJ� ����
�
�� 2EUD FLWDGD�²SiJ� ����
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GLVSRVLFLRX FRQVWLWX\H HQ UHDOLGDG XQD GLiWHVLV TXH DOWH
UD VHQVLEOHPHQWH HO WLSR GH ILVLRORMtD QRUPDO ����

1R SRU JR]DU GH OD SHTXHxD YHQWDMD GH YHQFHU R GH

SURORQJDU HO SRVLEOH FRPEDWH FRQ HO MpUPHQ WXEHUFXORVR
GHEH GHVHDUVH XQD LQPXQLGDG TXH HV� SRU VREUH WRGD
FRQVLGHUDFLyQ� XQ HVWDGR LUUHJXODU GH OD FRQVWLWXFLyQ RU

JiQLFD� XQ HVWDGR TXH UHGXFH ODV HQHUMtDV \ OD YLWDOLGDG
GH FXDOTXLHUD UD]D�

(Q HIHFWR� \ GHVFRQWDQGR ORV FDVRV GH H[FHVLYR UDTXL
WLVPR \ ODV PXHUWHV SUHPDWXUDV GH ORV KLMRV GH WXEHUFX
ORVRV YLUXOHQWRV� WHQHPRV TXH D~Q HQWUH ORV KLMRV GH WX
EHUFXORVRV DWHQXDGRV H[LVWHQ QR SRFRV FDVRV GH VHUHV

GpELOHV \ SURSHQVRV D RWUDV HQIHUPHGDGHV JUDYHV�
/D GHELOLGDG WUDVPLWLGD SRU ORV SDGUHV WXEHUFXORVRV�

VREUH WRGR ORV YLUXOHQWRV� DSDUWH GH RULMLQDU VHULRV HVWD
GRV SDWyORMLFRV SURSLDPHQWH 
RUJiQLFRV� SURYRFD� HQ PX

FKDV RFDVLRQHV� XQD GHIHFWXRVD FRQVWLWXFLyQ GH ORV FHQ
WURV QHUYLRVRV� OD FXDO Gi OXJDU D JUDYHV QHXURVLV� WDOHV
FRPR OD HSLOHSVLD� OD KLVWHULD� HWF�

(Q ILQ� KD\ SRGHURVDV UD]RQHV FLHQWtILFDV \ XQD SR
VLWLYD FRQYHQLHQFLD VRFLDO HQ LPSHGLU HO PDWULPRQLR D

ORV WXEHUFXORVRV TXH WHQJDQ OD HQIHUPHGDG HQ HVWDGR GH
YLUXOHQFLD� \D TXH GH HOORV VH VDEH SRVLWLYDPHQWH TXH VRQ
VHJXURV HOHPHQWRV GH FRQWDPLQDFLyQ \ PDJQtILFRV SUR
FUHDGRUHV GH GHMHQHUDGRV ItVLFRV� \ D~Q PHQWDOHV�

(Q FXDQWR D ORV DIHFWDGRV GH WXEHUFXORVLV DWHQXDGR
QR VHUtD SRVLEOH DSOLFDUOHV LJXDO PHGLGD� SRUTXH DGHPDV
GH VHU VX Q~PHUR FRQVLGHUDEOH� QR H[LVWHQ ODV VXILFLHQWHV
\ JUDYHV UD]RQHV SDUD DGRSWDU UHVSHFWR GH HOORV OD JUDYH
GHWHUPLQDFLyQ GH SULYDUORV GHO PDWULPRQLR�

&RQYHQGUtD� QR REVWDQWH� KDFHUOHV QRWDU� SRU PHGLR
GH OD GLIXVLyQ GH FRQRFLPLHQWRV FLHQWtILFRV� TXH OD WXEHU
FXORVLV HV� SRU OR MHQHUDO� XQD HQIHUPHGDG SHUIHFWDPHQWH
FXUDEOH� \ TXH SDUD FXUDUOD� EDVWD HQ PXFKDV RFDVLRQHV�
XQD YLGD PHWyGLFD� VLQ IDWLJDV� DLUH SXUR \ DEXQGDQWH
DOLPHQWR� &RQYHQGUtD� DVL PLVPR� KDFHUOHV FRPSUHQGHU
ORV PDOHV SURSLRV \ DMHQRV TXH SRGULDQ RFDVLRQDUVH FRQ
OD FHOHEUDFLyQ GHO PDWULPRQLR QR HVWDQGR XQR R ORV GRV
FRQWUD\HQWHV HQ XQ HVWDGR ELROyMLFDPHQWH VDWLVIDFWRULR�
\ TXH� HQ FDPELR� HO LQGLYLGXR TXH KD 0DQDGR GH OD WX�

��� )pOL[ /H 'DQWHF²/DV LQIOXHQFLDV GR ORV DQWHSDVDGRV�²9HUVLyQ HVSD�ILDOD GH -RVp 0XxR] (VFiPH]²SiJ� ����
O



� �

EFUFXORVLV SRU KDEHU FLFDWUL]DGR ODV OHVLRQHV EDFLODUHV VH

FRQYLHUWH HQ XQ EXHQ HOHPHQWR GH UHSURGXFFLyQ� \D TXH
WUDVPLWH HVSHFLDOHV FXDOLGDGHV LQPXQL]DQWHV OLEUH GH ODV

GHMHQHUDFLRQHV WUDVPLVLEOHV SURSLDV GH ORV HQIHUPRV�
6tILOLV� ² [ 7UHV HIHFWRV SHUQLFLRVRV� GLFH )RXUQLHU ����

SURGXFH HO PDWULPRQLR GH XQ VLILOtWLFR� OD FRQWDPLQDFLyQ
GH OD HVSRVD� HO QDFLPLHQWR GH XQ DWDFDGR GH VtILOLV \� HQ
FDVR GH TXH OD PDGUH QR FUtH D VX KLMR� OD FRQWDPLQDFLyQ
GH OD QRGUL]Dª�

(V PX\ GLItFLO� R PHMRU GLFKR LPSRVLEOH� TXH HO FyQ�

\XMH VDQR VH OLEUH GH OD VtILOLV VL HO RWUR FyQ\XMH OD WLHQH HQ
HVWDGR GH FRQWDPLQDFLyQ� SXHV ORV MpUPHQHV SHQHWUDQ
FRQ WRGD VHJXULGDG SRU ODV PXFRVDV� \ DVL ORV EHVRV \
ORV DFWRV VH[XDOHV VRQ ORV PHGLRV PDV HILFDFHV SDUD OD
WUDVPLVLyQ GH OD HQIHUPHGDG�

3RU OR TXH VH UHILHUH D OD SURFUHDFLyQ ORV HIHFWRV GH OD
VtILOLV OR PLVPR TXH HQ OD WXEHUFXORVLV VRQ GRV� ��� (VWH
ULOLGDG FRPSOHWD R DERUWRV IUHFXHQWHV \ ��� WUDVPLVLyQ
GH OD HQIHUPHGDG D OD GHVFHQGHQFLD�

&XDQGR HV HO SDGUH TXLHQ WUDVPLWH OD VtILOLV ORV DERU
WRV VRQ PDV IUHFXHQWHV TXH FXDQGR ODV WUDVPLWH OD PDGUH�
6H KD REVHUYDGR TXH GH ��� HPEDUD]RV SURGXFLGRV SRU
VLILOtWLFRV VROR HQ �� FDVRV KDQ VREUH YLYLGR ORV QLxRV� HQ
�� KDQ PXHUWR SUy[LPRV DO DOXPEUDPLHQWR \ HQ �� KDQ
PXHUWR HQ HO ~WHUR R FDXVD GH DERUWR�

6HD HO MHUPHQ PLVPR GH OD HQIHUPHGDG R XQD VXPD

SUHGLVSRVLVLRQ OD TXH KHUHGDQ ORV KLMRV GH VLILOtWLFRV� HV

HO FDVR TXH QR VH OLEUDQ GHO HVWLJPD� HO FXDO VH PDQLILHVWD
HQ HOORV \D GHVGH HO PRPHQWR PLVPR GHO QDFLPLHQWR� HQ
RWUDV RFDVLRQHV VHPDQDV R PHVHV GHVSXpV� \D HQ OD HGDG
GH OD SXEHUWDG TXH HV� VHJ~Q RSLQDQ DOJXQRV PpGLFRV� OD
pSRFD PDV IDYRUDEOH SDUD VX GHVDUUROOR \� HQ ILQ� KD?7
FDVRV HQ TXH VH PDQLILHVWD VROR HQ OD HGDG DGXOWD ����

/ODPDPRV OD DWHQFLyQ KDFLD HVWH ~OWLPR FDVR� SXHV�
JUDFLDV DO SUHYLR H[DPHQ PpGLFR GHO IXWXUR FyQ\XMH SR
GUtDQ FRQMXUDUVH RSRUWXQDPHQWH ORV PDOHV ItVLFRV \ ODV
UHFULPLQDFLRQHV RGLRVDV D TXH SXGLHUD GDU OXJDU OD LQHV

SHUDGD DSDULFLyQ GH OD HQIHUPHGDG�

��� )RXUQLHU� ²6\SKLOtV RW 0DULDQD SiM� ���

��� $� /DYRU�DX RW -� 7HLVVLRU�²1RXYRDX[ yOpPRQWV GR 3DWKRORMLH HW GH &OLQL�

TLLR 
0yGLFD ORV� SiM� ��8�



6RVWLHQHQ QXPHURVRV PpGLFRV �OM TXH OD VtILOLV
B

FXDQ

GR QR DJRWD D WRGD XQD IDPLOLD� SRU OD H[FHVLYD YLUXOHQ
FLD GHO PDO� VH WUDVPLWH GH MHUHUDFLRQ HQ MHQHUDFLRQ FDGD
YH] PDV DWHQXDGD� \ TXH HV HVWD OD UD]yQ SRUTXH OD HQ

IHUPHGDG TXH SURGXMR� GXUDQWH HO VLJOR ;9� HOHFWRVA GH
VDVWURVRV HQ ODV SREODFLRQHV GH OD (XURSD GHFUHFLy HQ

LQWHQVLGDG VLQ QHFHVLGDG GH PHGLGDV SURILOiFWLFDV� TXH HQ
DTXHO WLHPSR HUDQ GHVFRQRFLGDV

3HUR� GHEH REVHUYDUVH TXH OD VtILOLV� FRPR OD OHSUD \
WRGDV ODV SODJDV GLVPLQX\HURQ� HQ RWURV WLHPSRV VXV

FRQVHFXHQFLDV IXQHVWDV A
GHELGR D TXH SRU H[FHVR GHO SUR
SLR PDO OD HQIHUPHGDG DJRWy VX REUD DQLTXLODGRUD� < DVt�
HO GHFUHFLPLHQWR VH UHDOL]y FXDQGR LQQXPHUDEOHV PXHUWHV�
PXFKDV PLVHULDV \ OD GHELOLGDG \ OD GHMHQHUDFLRQ GH UD]DV
HQWHUDV KDFLD LPSRVLEOH PDM
RU DFFLyQ GHVWUXFWRUD�

6L XQ LQFHQGLR D]RWD D XQ ERVTXH HO ERVTXH QR GHVD
SDUHFH WRWDOPHQWH� TXHGDQ WURQFRV� TXHGDQ UDLFHV� TXH
GDQ PXFKDV FRVDV� SHUR VROR VRQ PXHVWUDV ODVWLPRVDV GH
OR TXH DQWHV IXp HVSOHQGHURVR IROODMH \ PDJQLILFHQFLD GH
YLGD� $O FDER GH DOJ~Q WLHPSR SRGUtDQ UHWRxDU DOJXQRV
iUEROHV� MHUPLQDU QXHYDV VHPLOODV \� HQ ILQ� YROYHU OD YL
GD� SHUR £FXiQWRV DxRV GH GHVRODFLyQ� \ ¢VHUi HO QXH
YR ERVTXH WDQ IXHUWH \ PDJQtILFR FRPR HO DQWLJXR"

/D DWHQXDFLyQ GH ODV HQIHUPHGDGHV WUDVPLVLEOFV HV

XQ ELHQ GHQWUR GH XQ PDO� SHUR� VLQ GXGD� TXH HV SUHOHUL�
EOH TXH QR H[LVWD HO PDO� HV PHMRU� HV QHFHVDULR H[WLUSDUOR
WRWDOPHQWH�

/RV HIHFWRV GHMHQHUDGRUHV GH OD VtILOLV VRQ WDQWRV R

PD\RUHV TXH ORV GH OD WXEHUFXORVLV� DSDUWH GH LU GHVWUX
\HQGR HO RUJDQLVPR� HQ MHQHUDO� VH UDGLFD HQ GHWHUPLQD
GRV yUJDQRV SURGXFLHQGR JUDYtVLPRV HVWDGRV SDWROyML�
FRV� (O FHUHEUR� OD PpGXOD OXPEDU� HO KtJDGR� ORV SXOPR
QHV� HWF� VRQ D YHFHV SDUWLFXODU \ KRUULEOHPHQWH DWDFDGRV




SRU HO IXQHVWR PDO�
/DV DQRUPDOLGDGHV TXH SURYRFD OD VtILOLV YLUXOHQWD�

IXHUD GH DFHOHUDU HO ILQ GHO LQGLYLGXR� LPSLGHQ R GLILFXOWDQ
SDUD HO WUDEDMR R FDXVDQ HQDMHQDFLRQHV PHQWDOHV R KD
FHQ GHO VXMHWR XQ SHUIHFWR GHMHQHUDGR PRUDO�

&RQRFHPRV HO FDVR GH XxD IDPLOLD GH FLHUWD SRVLFLyQ
VRFLDO IRUPDGD SRU VLILOtWLFR GH HVWD FRQGLFLyQ� 'LFKR VH
xRU QR VROR KD WUDVPLWLGR XQD HVSDQWRVD VtILOLV D VX PX

LG� +HULFRXUW�²2EUD FLWDGD� SiM� ��� \ VJWV�
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MHU \ D VXV KLMRV VLQR TXH HV� SRU DxDGLGXUD� XQ EHEHGRU

\ XQ OLEHUWLQR GHVHQIUHQDGR�
(O DVSHFWR PRUDO \ PDWHULDO TXH SUHVHQWD HVH KRJDU

SRGUtD GHVFULELUVH FRQ WLQWHV VREUDGDPHQWH REVFXUH�6�
%DVWDUi GHFLU TXH HQWUH ODV KLMDV GH WDQ DGPLUDEOH PD

WULPRQLR ILJXUD XQD PXHKDFKLWD GH FRUWD HGDG� OD FXDO
KD SHUGLGR OD QDUL] SRU KDEpUVHOD URLGR OD DERPLQDEOH
HQIHUPHGDG� \ DVt� OD SREUHFLWD� FXELHUWR HO URVWUR FRQ

XQD HVSHFLH GH DQWLID]� SDVD UHFOXLGD GHQWUR GH VX KRJDU
VXIULHQGR HO SHVR GH VX DWUR] GHVJUDFLD TXH OD REOLJD KDV
WD HVTXLYDU ODV PLUDGDV GH OD MHQWH HVWUDxD�

&UHHP DV TXH QDGLH TXH YLHUD D HVD IDPLOLD� TXH REVHU
YDUD HVH FXDGUH� YLYR GH OD GHMHUDFLRQ ItVLFD \ PRUDO SR
GUtD GHVFRQRFHU OD LQPHQVD MXVWLFLD \ FRQYHQLHQFLD TXH
DVLVWH D OD VRFLHGDG SDUD QHJDU HO LQDWULPRQLR D HVRV

GHMHQHUDGRV ItVLFRV FSLH� WDPELpQ� FDUHFHQ HQ DEVROXWR GH
FRQFLHQFLD�

¢1R VHUi DFDVR XQ DFWR GH HVWD QDWXUDOH]D SHRU� GH
FRQVHFXHQFLDV VRFLDOHV PLO YHFHV PDV GHVJUDFLDGDV TXH HO
KXUWR GH YHLQWH SHVRV SDUD HO FXDO OD OH\ SHQDO ILMD YDULRV
P�MVHV GH UHFOXVLyQ" ¢1R VHUi SHRU TXH XQD SDODEUD 
LQMX
ULRVD \ TXH WDQWRV RWURV DFWRV� UHODWLYDPHQWH LQVLJQLIL
FDQWHV� SDUD ORV FXDOHV OD OH\ HVWDEOHFH PHVHV R DxRV GH

UHFOXVLyQ� IXHUWHV PXOWDV \ UHSDUDFLyQ GH SHUMXLFLRV"
6LQ HPEDUJR� QL ODV OH\HV FLYLOHV QL ODV SHQDOHV WRPDQ

HQ FXHQWD XQ DFWR WDQ DERPLQDEOH \ SHUMXGLFLDO FRPR HV

OD SURFUHDFLyQ GH VLILOtWLFRV� OH GHMDQ XQD DPSOLD OLEHUWDG�
LQGLJQD� SRU FLHUWR� GH ORV SURSyVLWRV KXPDQLWDULRV \
FLHQWtILFRV GH OD FLYLOL]DFLyQ DFWXDO�

3HUR� VL QXHVWUDV OHYHV VRQ PRQVWUXRVDPHQWH GHIHF�
WXRVDV HQ HVWH SXQWR� FUHHPRV TXH QLQJ~Q KRPEUH GH

FRQFLHQFLD \ TXH SUHWHQGD GH FXOWR SRGUi RSRQHUVH D

TXH VH LPSLGD HO LQDWULPRQLR D ORV VLILOtWLFRV SHOLJURVRV�
%DMR HVWD FUHHQFLD VROR QRV FRUUHVSRQGH DYHULJXDU

FXDOHV VRQ ORV VLILOtWLFRV &MXH QR GHEHQ OOHJDU DO PDWUL
PRQLR�

(Q OD VtILOLV� FRPR HQ OD WXEHUFXORVLV� H[LVWH XQ Q~PH
UR DSUHFLDEOF GH HQIHUPRV DWHQXDGRV TXH QR UHYLVWHQ OD

JUDYHGDG QHFHVDULD SDUD QR SHUPLWLU VX SURFUHDFLyQ�
$XQ PDV� VRVWLHQHQ DOJXQRV KRPEUH GH FLHQFLD TXH HV GH
VHDEOH HO PDWULPRQLR GH ORV DIHFWDGRV GH VtILLHV DWHQXDGD�
SRU FXDQWR WUDVPLWHQ FXDOLGDGHV LQPXQL]DQWHV�



0� &KDUOHV 9DOHQWLQR ��� GLFH� ©(V LPSRVLEOH HYLGHQ
WHPHQWH� PHGLU HVWD WHQGHQFLD D OD LQPXQLGDG VLILOtWLFD�
SHUR HV XQ KHFKR IXHUD GH GLVFXVLyQ TXH SDGUHV VLILOtWLFRV
QR FRQWDMLRVRV SXHGHQ SURGXFLU H[FHOHQWHV YDVWDJRVª�
3HUR� TXH QR SRU DFHOHUDU HO SURFHVR GH OD LQPXQLGDG QD

WXUDO GHEH ©GHVHDUVH TXH ORV VLILOtWLFRV QR YLUXOHQWRV VH

FDVHQ HQWUH Vt� SRUTXH GH WDOHV XQLRQHV VH DUULHVJDUtD WUDV
PLWLU D ORV YDVWDJRV ORV HVWLJPDV KRPyMHQHRV GH ORV SD
GUHV LPSODFDEOHPHQWH PXOWLSOLFDGRVª� <� HQ FRQVHFXHQFLD�
TXH VROR GHEH DXWRUL]DUVH HO PDWULPRQLR GH ORV VLILOtWLFRV
QR YLUXOHQWRV FRQ SHUVRQDV LQGHPQHV GH WRGD VtILOLV� SRU
TXH HQ HVWDV XQLRQHV VH WUDVPLWLUtD SRU XQ ODGR OD LQPX
QLGDG \ SRU HO RWUR ORV DWULEXWRV GH EXHQD VDOXG�

$VL TXH GH DFXHUGR FRQ OD RSLQLyQ DQWHULRU�
 TXH HV OD
RSLQLyQ GH OD PD\RUtD GpORV PpGLFRV� SRGHPRV OOHJDU D

ODV GRV FRQFOXVLRQHV VLJXLHQWHV� OD� TXH GHEHUtD LPSHGLUVH
VLHPSUH HO PDWULPRQLR D ORV VLILOtWLFRV YLUXOHQWRV� ��� TXH
GHEHUtD HYLWDUVH� WDPELpQ� OD XQLyQ GH GRV HQIHUPRV GH
VtILOLV DWHQXDGD�

(O PLVPR PpGLFR� PDV DUULED FLWDGR� HVWLPD TXH HV

PX\ GXUR SURKLELU D XQ LQGLYLGXR HQIHUPR TXH IRUPH
XQD IDPLOLD� SHUR� TXH ©GHEH UHJRFLMDUVH WRGR HO PXQGR
GH TXH SDUH]FD SRVLEOH� VLQ SHUMXLFLR GHO LQWHUpV VRFLDO�
DXWRUL]DU HO PDWULPRQLR GH XQ VLILOtWLFR FXUDGR�� �< DJUH
JD PDV DGHODQWH� ©(Q PDWHULD GH VtILOLV QR KDEUtD� SXHV�
GHVDKXFLDGRV GHO PDWULPRQLR VLQR VLPSOHPHQWH DSOD]D
GRVª

6HJ~Q HVWR� \ GDGR HO JUDQ DGHODQWR GH ORV SURFHGL
PLHQWRV PpGLFRV SDUD FXUDU OD VtILOLV� QR HV XQD PHGLGD
H[WUHPD SURKLELU HO PDWULPRQLR D ORV VLILOtWLFRV� VLQR TXH
HV� HQ UHDOLGDG� VROR XQD LQGLFDFLyQ GHO SUHYLR WUDWDPLHQ
WR D TXH GHEH VRPHWHUVH HO VLILOtWLFR SHOLJURVR TXH DQKHOH
IRUPDU XQD IDPLOLD�

$VL VH KDUtD XQ SRVLWLYR ELHQ DO SURSLR LQWHUHVDGR�
D VX IXWXUD IDPLOLD \ D OD VRFLHGDG�

(QIHUPHGDGHV YHQpUHDV ² 3RU VXV SHUQLFLRVRV HIHFWRV�
VREUH WRGR HQ HO PDWULPRQLR� Y SRU OD UHODWLYD IDFLOLGDG
FRQ TXH VH FXUDQ� ODV HQIHUPHGDGHV YHQpUHDV SXHGHQ FRQ�

SDUDUVH D OD VtILLOLV YLUXOHQWD \� SRU FRQVLJXLHQWH� HV ~WLO
\ QHFHVDULR LPSHGLU HO PDWULPRQLR D ORV LQGLYLGXRV TXHVXIUHQ WDOHV HQIHUPHGDGHV�

��� +RULFRXW�²2EUD FLWDGD� SU
M� ����
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&RPR GHWDOODU ODV HQIHUPHGDGHV YHQpUHDV HV REUD
ODUJD \ GLItFLO� REUD SURSLD GH ORV KRPEUHV GH HVSHFLDO
SUHSDUDFLyQ FLHQWtILFD²GH OD FXDO QRVRWURV FDUHFHPRV�²

QRV OLPLWDPRV D PDQLIHVWDU HTXH OD FRQYHQLHQFLD GH SURV
FULELU GLFKDV HQIHUPHGDGHV GHO PDWULPRQLR HV XQD DVSL
UDFLyQ MHQHUDO GH WRGRV ORV PpGLFRV�

2WUDV HQIHUPHGDGHV�²([LVWHQ RWUDV HQIHUPHGDGHV�
FRPR HO FiQFHU� OD OHSUD� HWF� TXH ORV PpGLFRV� WDPELpQ�
ODV FODVLILFDQ HQWUH ODV HQIHUPHGDGHV KHULGLWDULDV \ GHMHQH�
UDWLYDV TXH GHEHUtDQ VHU LQFRPSDWLEOHV FRQ HO PDWULPRQLR�

$VL PLVPR� VHxDODQ OD FRQYHQLHQFLD SULYDGD \ S~
EOLFD GH LPSHGLU HO PDWULPRQLR D ORV LQGLYLGXRV DIHFWD
GRV GH FLHUWDV HQIHUPHGDGHV HSLGpPLFDV R LQIHFFLRVDV�
SHUR SRU QDWXUDOH]D SDVDMHUDV�

©/RV LQGLYLGXRV FRQFHELGRV SRU SDGUHV TXH SDGH]FDQ
LQIHFFLRQHV JUDYHV�� GLFH +HULFRXW² � WDOHV FRPR OD YL
UXHOD� OD ILHEUH WLIRLGHD� OD JULSSH R LPSUHJQDGRV DXQ GH
ODV WR[LQDV GH HVWDV HQIHUPHGDGHV� VRQ FRQ IUHFXHQFLD
QHXUDVWpQLFRV R GHOLUDQWHVª ���

$SDUWH GH ODV GHMHQHUDFLRQHV KHULGLWDULDV TXH SUR
YRFDQ ODV PHQFLRQDGDV HQIHUPHGDGHV LQIHFFLRVDV R VHPH

MDQWHV D HVWDV� H[LVWH HO SHOLJUR GH FRQWDMLR� SHOLJUR TXH�
SRU VL VROR� FLDUtD IXQGDPHQWR SDUD QR SHUPLWLU OD FHOH
EUDFLyQ GHO PDWULPRQLR HQ WDOHV FRQGLFLRQHV�

(Q ILQ� FUHHPRV GHEHULDQ FRORFDUVH HQWUH ORV LPSHGL
PHQWRV ELROyMLFRV WRGRV DTXHOORV HVWDGRV SDWROyMLFRV
TXH� GHWHQLGDPHQWH FRQVLGHUDGRV SRU GLVWLQJXLGRV KRP
EUHV GH FLHQFLD \ SRU HPLQHQWHV VRFLyORJRV� IXHUDQ FOD
VLILFDGRV HQWUH ODV DQRUPDOLGDGHV RUJiQLFDV JUDYHPHQ�
WH SHOLJURVDV SDUD ODV IXWXUDV IDPLOLDV \ SDUD OD UD]D�
HQ MHQHUDO�

(Q FXDQWR D ODV HQIHUPHGDGHV SHOLJURVDV� SHUR WUDQ

VLWRULDV� FRPR HO WLIXV� OD PHPEUDQD� OD HULVLSHOD� HWF��
QR KDEUtD QLQJ~Q PDO \ VL PXFKR ELHQ HQ FRORFDUODV HQ

WUH ORV LPSHGLPHQWRV� \D TXH� DGHPDV GH VHU SRFR FRP~Q

TXH VH FHOHEUHQ PDWULPRQLRV HQ WDOHV FRQGLFLRQHV� VH SUH
FDYHUtDQ� HQ WRGR FDVR� ORV SRVLEOHV SHOLJURV \ VH GHMDUtD
DO LQWHUHVDGR HQ HQWHUD OLEHUWDG GH FHOHEUDU OD XQLyQ XQD

YH] TXH GHVDSDUHFLHUDQ WRGRV ORV IHQyPHQRV GH OD DIHF
FLyQ SHUMXGLFLDOHV SDUD HO PDWULPRQLR�

IO� +HULFRXW�²�/�L�V )URQWHUDV GR OD )QO
HUPRGXG aSiJ� ��B!�
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'LFH HO $UW� ���� HF/DV UD]RQHV TXH MXVWLILFDQ HO GL
VHQVR QR SRGUiQ VHU RWUDV TXH HVWDV�

� � 9LGD OLFHQFLRVD� SDVLyQ LQPRGHUDGD DO MXHJR�
HPEULDJXH] KDELWXDO GH OD SHUVRQD FRQ TXLHQ HO PHQRU

GHVHD FDVDUVHª�
1R HV QXHVWUR SURSyVLWR RFXSDUQRV GH OD ©YLGD OLFHQ

FLRVDª QL GH OD ©SDVLyQ LQPRGHUDGD DO MXHJRª� 9D TXH
VLHQGR FXHVWLRQHV GH tQGROH SURSLDPHQWH PRUDO VH DSDU
WDQ GH OD QDWXUDOH]D GH HVWH WUDEDMR� TXHUHPRV UHIHULUQRV
VRODPHQWH D OD HPEULDJXH] HQ FXDQWR HVWDGR DQRUPDO Y

GHMHP�UDGRU GHO RUJDQLVPR� GLJQR GH VHU SURVFULWR GHO
PDWULPRQLR�

(VWDUtD GHPiV UHSHWLU TXH HVWH Q~QQUR FRPR HO DQWH
ULRU GHO $UW� ��� HV GHILFLHQWH SRU VX FDUiFWHU UHVWULQMLGR�
�DSOLFDEOH VROR D ORV PHQRUHV�²\ SRU OD SRFD HILFDFLD GH
VXV VDQFLRQHV�

(Q FXDQWR D OD FRPSHWHQFLD GH ODV SHUVRQDV OODPD
GDV D RSRQHU OD FDXVDO GH HPEULDJXH] FDEH GHFLU TXH� VL
ELHQ HV FLHUWR TXH FXDOTXLHUD SHUVRQD StFDOH DSUHFLDU HO
HVWDGR GH HPEULDJXH] KDELWXDO QR HV PHQRV FLHUWR TXH
VLHQGR PX\ UXGLPHQWDULD OD FXOWXUD GH QXHVWUR SXHEOR Y

VLHQGR HQRUPH HO GHVDUUROOR GHO DOFRKROLVPR� HQ OD PD\R
UtD GH ORV FDVRV QR FRPSUHQGHUiQ GLFKDV SHUVRQDV FXDQWR
P G RFDVLRQDUi HO PDWULPRQLR GH XQ DOFRKyOLFR Y D DVt�
HQ OD SUiFWLFD� UHVXOWDQ QXORV ORV HIHFWRV GH OD SUHVHQWH
GLVSRVLFLyQ GHO &yGLJR�
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+DEUtD PXFKR PD\RU SURYHFKR VL XQD FRPLVLyQ GH
KRPEUHV FLHQWtILFRV IXHUD OD HQFDUJDGD GH DSOLFDU XQD

GLVSRVLFLyQ GH HVWD QDWXUDOH]D� SRUTXH QDGLH PHMRU TXH
ORV PpGLFRV SXHGHQ DSUHFLDU ORV HVWDGRV GH LQWR[LFDFLyQ
DOFRKyOLFD SHUQLFLRVRV D ODV IDPLOLDV�

(O DOFRKROLVPR� HQ FXDQWR HQIHUPHGDG� HV VXVFHSWLEOH
GH VHU FODVLILFDGR HQ WUHV JUXSRV� DJXGR� FUyQLFR \ GLS
VRPDQtD�

(O DOFRKROLVPR DJXGR SURYLHQH GH KDEHUVH EHELGR HQ

XQ PRPHQWR GDGR XQD FRQVLGHUDEOH FDQWLGDG GH DOFRKRO�
6XV HIHFWRV VRQ SDVDMHURV� SHUR VL OD EHELGD VH UHSLWH D

PHQXGR VH SURGXFHQ VHUtDV DOWHUDFLRQHV ILVLROyMLFDV� (Q ORV
~OWLPRV JUDGRV GH OD HPEULDJXH] HO LQGLYLGXR VH KDFH LQ�
LQFRQFLHQWH \ H[SHULPHQWD GHOLULRV SHOLJURVtVLPRV�

(O DOFRKROLVPR FUyQLFR HV SURGXFLGR SRU HO XVR FRQV

WDQWH GHO DOFRKRO� (O HEULR FRQVXHWXGLQDULR SUHVHQWD XQ

DVSHFWR H[WHULRU TXH OR FDUDFWHUL]D� VH DOWHUDQ WRGDV VXV

IXQFLRQHV ILVLROyMLFDV \� GLD SRU GLD� GHMHQHUD ItVLFD \ PHQ

WDOPHQWH� $O GHELOLWDUVH WRGR VX RUJDQLVPR VH KDFH IiFLO
HO GHVDUUROOR GH FXDOTXLHU HQIHUPHGDG� SDUWLFXODUPHQWH
OD WXEHUFXORVLV ²6X FHUHEUR VH FRPSULPH \ OXHJR VREUH
YLHQH OD SDUiOLVLV MHQHUDO�²(V IUHFXHQWH WDPELpQ� OD HSL
OHSVLD DOFRKyOLFD�²/D HVFOHRURVLV FHUHEUDO R IDOWD GH HODV
WLFLGDG GH ODV DUWHULDV RFDVLRQDGD SRU HO DOFRKRO Gi RUL�
MHQ D OD HQDMHQDFLyQ PHQWDO HEULRVD� WHPLEOH� VREUH WRGR�
SRU VXV DOXFLQDFLRQHV \ GHOLULRV� )LQDOPHQWH HO LQGLYLGXR
OOHJD D XQD DEVROXWD GHMHQHUDHLRQ PHQWDO� D OD GHPHQFLD
DOFRKyOLFD�

/DGLSVRPDQtD QR HV SURSLDPHQWH HO YLFLR GH OD EHEL
GD VLQR TXH HOOD SURYLHQH GH XQ HVWDGR DQRUPDO GH ODPHQ
WH TXH LPSXOVD DO LQGLYLGXR GH PDQHUD LUUHVLVWLEOH� D EHEHU
HQ DEXQGDQFLD� (O GLSVyPDQR FXDQGR QR HV DFRPHWLGR
SRU OD PRQRPDQtD HV XQD SHUVRQD GH DSDULHQFLD QRUPDO�
SHUR DO VHU DFRPHWLGR SRU HOOD VH FRQYLHUWH HQ SHUIHFWR
HQDMHQDGR \ EHEH GHVHQIUHQDGDPHQWH GXUDQWH SHUtRGRV
UHODWLYDPHQWH ODUJRV�

/D GHVFHQGHQFLD GH ORV DOFRKyOLFRV� VREUH WRGRV� VL OD
FRQFHSFLyQ VH YHULILFD HQ HVWDGR GH HPEULDJXH] DGROHFH
GH GHMHQHUDFLRQHV RUJiQLFDV \ PHQWDOHV�
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/DV QHXURVLV� HO LGLRWLVPR� HO GHOLULR MHQHUDO R ORFXUD�
OD FULPLQDOLGDG \ FXDOTXLHU RWUR HVWDGR SDWROyMLFR GH OD
PHQWH VRQ FRPXQHV HQ ORV KLMRV GH DOFRKyOLFRV�

/LERW FLWD HO FDVR GH XQ SDGUH TXH PXULy D FRQVH

FXHQFLD GH XQ DOFRKROLVPR FUyQLFR \ GHMy VLHWH KLMRV� GH
HOORV GRV PXULHURQ SUHPDWXUDPHQWH� RWUR PXULy LGLRWD�
RWUR LQWHQWy VXLFLGDUVH \ OOHJy D LGLRWD� RWUR WHQtD XQ FD

UiFWHU YLROHQWR H LQVRSRUWDEOH� XQD KLMD VXIUtD QHXURVLV
FRQ IUHFXHQWHV GHOLULRV� \ ILQDOPHQWH� RWUR GH ORV KLMRV SRU
VXV DQRUPDOLGDGHV QHUYLRVDV SUHVDMLDED GHVDVWUHV ����

$TXt� HQ &KLOH� SRGUtDQ FLWDUVH QXPHURVRV FDVRV GH
IDPLOLDV TXH� D FRQVHFXHQFLD GHO DOFRKRO� VROR SURGXFHQ
GHVHTXLOLEUDGRV PHQWDOHV� KRPLFLGDV� ODGURQHV� YDJDEXQ
GRV� SURVWLWXWDV� HWF�

< VL SRU H[FHSFLyQ ORV KLMRV GH DOFRKyOLFRV QR QDFHQ

GHMHQHUDGRV RUJiQLFD R PRUDOPHQWH� QDFHQ SRU OR PHQRV�
FRQ XQD IXHUWH WHQGHQFLD D OD EHELGD \ HOOD VH HQFDUJD GH
FRQGXFLUORV D H[WUHPRV ODPHQWDEOHV�

3RU RWUD SDUWH� OD LPSRVLELOLGDG R HO HQWRUSHFLPLHQWR
SDUD HO WUDEDMR \ OD FRQGXFWD EUXWDO \ GHVPRUDOL]DGRUD
TXH REVHUYD HO DOFRKyOLFR GHQWUR GH VX KRJDU VRQ GRV
PRWLYRV TXH HVWiQ HQ DELHUWD SXJQD FRQ ODV GRV REOLJD�
FtRQHV SULPRUGLDOHV GH XQ MHIH GH IDPLOLD� FXDOHV VRQ�
DOLPHQWDUOD \ HGXFDUOD�

7HQDFHV VRQ ODV FDPSDxDV TXH HQ QXHVWUR SDLV VH KD
FHQ FRQWUD HO DOFRKROLVPR� SHUR FUHHPRV TXH HVWDV FDP

SDxDV QR WHQGUiQ QXQFD EDVWDQWH HILFDFLD� VL QR VH SUR
FXUD HOLPLQDU D ORV SURMHQLWRUHV GH ERUUDFKRV Y GHMHQH
UDGRV�

6H GLUi TXH VLHQGR FUHFLGtVLPR HO Q~PHUR GH DOFRKy
KHRV QR VHUtD SUXGHQWH SURKLELU HO PDWULPRQLR D WDQWRV
LQGLYLGXRV� $ OR FXDO SRGUtD UHVSRQGHUVH TXH VL QR VH
FRPEDWHQ ODV UDLFHV GHO PDO UHVXOWDQ GLILFLOtVLPRV Y HVWpUL�
OHV ORV HVIXHU]RV TXH VH KDJDQ HQ VX FRQWUD

(Q 6XHFLD \ 1RUXHJD OD OHSUD \ HO DOFRKROLVPR DPH
QD]DURQ OD YLWDOLGDG GH DTXHOORV SDLVHV� SHUR� IHOL]PHQWH�
XQLHURQ D ODV FDPSDxDV SULYDGDV \ S~EOLFDV FRQWUD WDOHV
SODJDV PpGLFDV GH SURILOD[LD PDWULPRQLDO \ DVt ORJUDURQ
HVWLUSDU HVWRV GRV WHUULEOHV PDOHV�

IHt OD DGRSFLyQ GH PHGLGDV GH HVWD tQGROH SXGLHUDGLiLPQXLU HQ DOJR HO LQFUHPHQWR GH OD SREODFLyQ� FUHHPRV
��� (LERW²/
KGUyGLWy SV\FKRORMLTXH�
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TXH HVWR OHMRV HOH VHU XQ PDO VHULD XQ SRVLWLYR ELHQ� SXHV�
PDV YDOH XQD SREODFLyQ UHGXFLGD� VDQD \ ODERULRVD TXH
XQD QXPHURVD PXFKHGXPEUH GHMHQHUDGD� (FRQyPLFD
PHQWH KDEODQGR ORV DOFRKyOLFRV \ WRGRV ORV HQIHUPRV SH
OLJURVRV VRQ XQRV YHUGDGHURV SDUiVLWRV� HOORV SHVDQ DJR�
ELDGRUDPHQWH VREUH ORV KRPEURV GH ORV LQGLYLGXRV WUD

EDMDGRUHV GLILFXOWDQGR� GH PDQHUD FLHUWD� OD SURVSHULGDG
LQGLYLGXDO \ VRFLDO�

$TXt� HQ &KLOH� GRQGH HO DOFRKROLVPR HV OD SHRU GH ODV

SODJDV VRFLDOHV QR GHEHUtDPRV WLWXEHDU XQ LQVWDQWH HQ

FRPEDWLUORV SRU FXDQWRV PHGLRV HVWXYLHUDQ D QXHVWUR

DOFDQFH� (V HO DOFRKROLVPR HO SULQFLSDO REVWiFXOR FRQ TXH
WURSH]DPRV HQ HO FDPLPR GHO SURJUHVR \ VROR FXDQGR pO
GHVDSDUH]FD R GLVPLQX\D VHQVLEOHPHQWH QRV VHUi GDGR
DOFDQ]DU OD FXOWXUD \ HO ELHQHVWDU GH ODV FLYLOL]DFLRQHV

VXSHULRUHV
3RU ODV DQWHULRUHV \ PXFKDV RWUDV FRQVLGHUDFLRQHV�

ODUJDV GH HQXPHUDU� FUHHPRV TXH GHEH LPSHGLUVH HQ WRGR
FDVR HO PDWULPRQLR GH ORV DOFRKyOLFRV FUyQLFRV < TXH
GHEH LPSHGLUVH WDPELpQ HO PDWULPRQLR GH ORV DOFRKyOLFRV

DJXGRV FXDQGR DMXLFLR GH OD FRPLVLyQ GH PpGLFRV H[LVWD
XQ HVWDGR GH LQWR[LFDFLyQ SHOLJURVD�

(Q FXDQWR D ORV GLSVyPDQRV GHEHQ VHU FODVLILFDGRV
HQWUH ORV PRQRPDQLDFRV SHOLJURVRV� +DEODUHPRV GH
HOORV PDV DGHODQWH� DO WUDWDUODV DQRUPDOLGDGHV PHQWDOHV�

$GHPDV� GHEHUtDQ HVWDEOHFHUVH DVLOR GH WHPSHUDQFLD
DQiORJRV D ORV TXH FRQVXOWD OD /HY GH $OFRKROHV GH ����

'HVJUDFLDGDPHQWH� QR VH KD OOHYDGR D OD SUiFWLFD HVD

SDUWH GH OD FLWDGD OH\�
9DPRV D FRSLDU DOJXQRV GH VXV DUWtFXORV D ILQ GH KD

FHU QRWDU TXH HVDV PLVPDV GLVSRVLFLRQHV SRGUtDQ VHUYLU
GH EDVH SDUD XQ VLVWHPD GH FXUDFLyQ DSOLFDEOH D ORV FDQ

GLGDWRV DO PDWULPRQLR UHFKD]DGRV SRU DOFRKyOLFRV�
©L $UW� ����� � /RV LQGLYLGXRV TXH HQ HL HVSDFLR GH XQ

DxR KXELHUHQ VLGR FDVWLJDGRV PDV GH FXDWUR YHFHV SRU
GHOLWR GH HEULHGDG� SRGUiQ VHU FRQGHQDGRV� SUHYLR LQIRU
PH PpGLFR� D UHFOXVLyQ HQ ORV DVLORV SDUD EHEHGRUHV TXH
FUHD HVWD OH\� SRU XQ WpUPLQR TXH QR EDMDUi GH VHLV PH

VHV QL H[FHGHUi GH XQ DxRª� ² ©$UW� ���� (O FyQ\XMH R HO

SDGUH GH IDPLOLD TXH� VLQ LQFXUULU HQ ORV GHOLWRV FRQWHP

SODGRV HQ ORV SULPHURV DUWtFXORV VH HQFXHQWUH� VLQ HPEDU

JR� GH RUGLQDULR EDMR OD LQIOXHQFLD GHO DOFRKRO GH WDO
PRGR TXH QR OH VHD SRVLEOH GLULMLU FRUUHFWDPHQWH VXV XH�
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JRFLRV R SURSHQGHU DO VRVWHQLPLHQWR GH VX FyQ\XMH H KL

MRV� SRGtD VHU VHFXHVWUDGR SRU WUHV R GRFH PHVHV HQ XQ

DVLOR SDUD EHEHGRUHV� D SHWLFLyQ GH FXDOTXLHUD GH ORV
PLHPEURV GH VX IDPLOLD� GLULMLGD DO MXH] GH OHWUDV UHVSHF
WLYR� (O MXH] SURFHGHUi FRQ FRQRFLPLHQWR GH FDXVD \
R\HQGR SHUVRQDOPHQWH DO LQWHUHVDGRª�² ©$UW� ���� &R
���� DQH[R D OD &DVD GH 2UDWHV� GHEHUtD DEULUVH XQ HVWD
EOHFLPLHQWR S~EOLFR FRQ HO QRPEUH GH DVLOR GH 7HPSHUDQ
FLD� (VWRV DVLORV GHSHQGHUiQ GHO 0LQLVWHULR GHO ,QWHULRU
\ VHUiQ UHMLGRV \ DGPLQLVWUDGRV HQ OD PLVPD IRUPD TXH
OD &DVD GH 2UDWHV GH 6DQWLDJRª�² ©$UW� ���� (Q HVWRV
DVLORV VHUiQ VHFXHVWUDGRV ORV HEULRV FRQVXHWXGLQDULRV \
ORV TXH VHDQ FDVWLJDGRV HQ HVWD IRUPD FRQ DUUHJOR D ODV
GLVSRVLFLRQHV GH OD SUHVHQWH OH\� 6HUiQ WDPELpQ DGPLWL
GRV HQ HOORV ODV SHUVRQDV TXH YROXQWDULDPHQWH TXLHUDQ
VRPHWHUVH DO WUDPLHQWR PpGLFR HVSHFLDO TXH HQ HVWRV DVL
ORV GHEHQ HPSOHDUVH \ VH VXMHWHQ D OD UHFOXVLyQ TXH QR

EDMH GH WUHV PHVHVª�² ©$UW� ���� 8Q PHV DQWHV GH WHU
PLQDUVH HO SHUtGR GH KRVSLWDOL]DFLyQ� OD GLUHFFLyQ GHO
$VLOR HQYLDUi D OD DXWRULGDG TXH KD\D GHFUHWDGR OD UH

FOXVLyQ \ D OD IDPLOLD GHO DVLODGR XQ LQIRUPH VREUH HO UH

VXOWDGR GH OD FXUDFLyQ� \ HQ FDVR TXH HVWD QR HVWp DXQ
WHUPLQDGD� SRGUi HO MXH] R OD IDPLOLD� HQ VX FDVR SURORQ
JDU OD GXUDFLyQ GHO WUDWDPLHQWR SRU XQ SHUtRGR TXH QR

H[FHGD GH XQ DxRª�

A6A





(1)(50('$'(6 0(17$/(6
$UW� ��� 1�� ��� GH OD /H\ GH 0DWULPRQLR &LYLO�

(O $UW� ��� GH OD OH\ �� GLFH� ©1R SRGUiQ FRQWUDHU
PDWULPRQLR� ��� /RV GHPHQWHV���

(VWH LPSHGLPHQWR D GLIHUHQHFLD GH ODV FDXVDOHV GH
GLVHQVR TXH KHPRV YLVWR WLHQH HO FDUiFWHU GH GLULPHQWH�
SXHVWR TXH HO $UW� �� GH OD PLVPD OH\ OR VDQFLRQD FRQ

OD QXOLGDG�
(O WpUPLQR DGHPHQWH�� HPSOHDUOR HQ HVWH DUWtFXOR HV

LPSURSLR� $QWH OD $XWURSRORMtD OD ©�GHPHQFLD�� VROR FRP

SUHQGH DOJXQRV GHWHUPLQDGRV HVWDGRV DQRUPDOHV GH OD
PHQWH� QR HV XQD H[SUHVLyQ MHQpULHD TXH VLUYD SDUD DEDU
FDU D WRGDV ODV PDQLIHVWDFLRQHV SDWROyJLFDV GH OD PHQWD
OLGDG� \ DVL TXHGDQ IXHUD GH HOODV HO LGLRWLVPR� OD LPEHFL
OLGDG� HO GHOLULR MHQHUDO R ORFXUD� ODV QHXURVLV� \ YDULDV
RWUDV HQIHUPHGDGHV PHQWDOHV�

6HJ~Q HVWR� QR HV GH FUHHU TXH ORV OHMLVODGRUHV TXLVLH
UDQ DSOLFDU OD H[SUHVLyQ ©�GHPHQWH�� HQ VHQWLGR FLHQWtILFR�
HV PDV OyMLFR SHQVDU TXH HVWD SDODEUD� FRPR ORV WpUPL
QRV ORFR \ IDWXR HPSOHDGRV HQ HO &yGLJR &LYLO VHP H[SUH
VLRQHV GH TXH VH KD YDOLGR HO OHMLVODGRU SDUD UHIHULUVH D

FLHUWDV DQRUPDOLGDGHV LQWHOHFWXDOHV GH OD SHUVRQDOLGDG
OHJDO�

(Q FRQVHFXHQFLD� OD SDODEUD ©�GHPHQWHQ QR GHEH HQ

WHQGHUVH FRPR H[SUHVLyQ WpFQLFD GH FLHQFLD R DUWH � $UW� ��
GHO &yGLJR &LYLO�� VLQR TXH GHEH HQWHQGHUVH HQ HO VHQWLGR
YXOJDU H LQDSURSLDGR TXH TXLVLHURQ GDUOH ORV OHMLVODGRUHV�

0DV DGHODQWH YHUHPRV FXDO HV OD DPSOLWXG OHJDO \
FXDO HO VLJQLILFDGR FLHQWtILFR GH HVWD SDODEUD�
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6LVWHPD TXH OD OHX HVWDEOHFH SDUD FRQVLGHUDU

OD YDOLGH] GH ORV DFWRV MXUtGLFRV GH ORV

HQDMHQDGRV PHQWDOHV�

/D OH\ GHO ��� VHJ~Q OD PD\RUtD GH QXHVWURV WUDWDGLV
WDV IRUPD� SDUWH LQWHJUDQWH GHO &yGLJR &LYLO� \ SRU FRQVL
JXLHQWH� VRQ ODV GLVSRVLFLRQHV FRQ TXH GLFKR &yGLJR FRQ

WHPSOD OD LQFDSDFLGDG OHJDO D FDXVD GH HQDMHQDFLyQ PHQ

WDO ODV TXH GHEHQ DSOLFDUVH HQ HO FDVR GHO $UW� p�� 1�� ���
GH OD /HY GH �0DWULPRQLR�

(O &yGLJR HVWDEOHFH GRV UHJODV SDUD FRQVLGHUDU ORV
DFWRV GHO HQDMHQDGR PHQWDO� �� FMXH VL HO LQGLYLGXR HVWi

VXMHWR D LQWHUGLFFLyQ VXV DFWRV VRQ QXORV� D~Q FXDQGR
REUH GXUDQWH XQ LQWHUYDOR OXFLGR� �R TXH VL HO HQDMHQDGR
QR HVWi EDMR LQWHUGLFFLyQ VXV DFWRV VRQ YiOLGRV� D PHQRV

GH SUREDUVH TXH HVWDED SULYDGR GHO GLVFHUQLPLHQWR HQ HO
PRPHQWR GH FHOHEUDU HO DFWR TXH VH WUDWD GH LQYDOLGDU�
�$WW� ��� GHO &yGLJR &LYLO��

'H HVWDV GRV UHJODV VH GHGXFH� � \ 4XH HO HQDMHQDGR
EDMR LQWHUGLFFLyQ HVWi DEVROXWDPHQWH LPSHGLGR GH FRQ

WUDHU PDWULPRQLR� ��� 4XH HO HQDMHQDGR QR LQWHUGLFWR
SXHGH FRQWUDHU PDWULPRQLR�

(V GDEOH DSUHFLDU D SULPHUD YLVWD ORV GHIHFWRV GH VH

PHMDQWH VLVWHPD�
/D LQWHUGLFFLyQ HV HO ~QLFR PHGLR VHJXUR TXH Gi OD

OHY
 SDUD LPSHGLU HO PDWLLPRQLR GH XQ HQDMHQDGR� SHUR OD
LQWHUGLFFLyQ HV XQD PHGLGD HQWUHJDGD D OD IDFXOWDG GH

SHUVRQDV TXH� HQ OD PD\RUtD GH ORV FDVRV� SRU LJQRUDQFLD
R SRU QHJOLMHQFLD QR OD VROLFLWDUD� \ DVL HV� FRPR JUDQ
Q~PHUR GH HQDMHQDGRV TXHGDQ HQ FRQGLFLRQHV GH FHOHEUDU
PDWULPRQLR�

+HPRV YLVWR TXH HO HQDMHQDGR QR LQWHUGLFWR SXHGH FHOH
EUDU PDWULPRQLR \ HQ HO ~QLFR \ UDUR FDVR TXH QR SRGUtD
HIHFWXDUOR VHUtD FXDQGR SRU OD� VXPD JUDYHGDG GH OD HQD
MHQDFLyQ HVWXYLHUD LPSHGLGR GH PDQLIHVWDU FODUDPHQWH OD
YROXQWDG� 3RU RWUD SDUWH� QR HV PX\ GLItFLO HQFRQWUDU ORV
GRV WHVWLJRV TXH H[LMH OD OH\ SDUD DFUHGLWDU OD IDOWD GH

LPSHGLPHQWRV� D~Q FXDQGR HO LQGLYLGXR VHD XQ HQDMHQD
GR S~EOLFDPHQWH UHFRQRFLGR
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(O UHFXUVR GH QXOLGDG TXH FRQ SRVWHULRULGDG DO DFWR

SXHGH HQWDEODUVH FRQWUD HO PDWULPRQLR GH XQ HQDMHQDGR�
HV XQ UHFXUVR� OR PLVPR TXH OD LQWHUGLFFLRX� TXH GHSHQGH
GH OD YROXQWDG GH SHUVRQDV� SRU OR FRP~Q� LQFRPSHWHQ
WHV R LQHVFUXSXORVDV TXH SRU IDOWD GH FXOWXUD R SRU GHFL
GtD� GHMDQ VXEVLVWLU ORV HIHFWRV GH HVWDV XQLRQHV SHUQLFLR
VDV D OD IDPLOLD \ D OD VRFLHGDG� �$UW� �� GH OD /H\ GH
0DWULPRQLR &LYLO��

$GHPDV� OD DFFLyQ GH QXOLGDG SUHVFULEH HQ XQ DxR�
�$UW ��� GH 0� &�� OR FXDO HV VHQFLOODPHQWH XQ DEVXUGR�
SXHVWR TXH VL OD HQDMHQDFLyQ PHQWDO D~Q H[LVWH QR KD\
PRWLYR SDUD TXH OD OH\ DFHSWH XQ HVWDGR TXH VROR XQ DxR

DQWHV HUD FRQVLGHUDGR FRPR LPSHGLPHQWR GLULPHQWH�
7DO HV� HQ EUHYHV WpUPLQRV� HO GHIHFWXRVR PHFDQLVPR

TXH QXHVWUD OH\ DSOLFD D ORV HQDMHQDGRV PHQWDOHV TXH DV
SLUDQ R FRQWUDHQ PDWULPRQLR�

&ULWHULR FRQ TXH OD OHX DSUHFLD OD H[LVWHQFLD

GH OD HQDMHQDFLyQ PHQWDO�

9DPRV D DYHULJXDU DKRUD FXDO HV HO FULWHULR TXH VLU
YH D� &yGLJR SDUD GHWHUPLQDU OD H[LVWHQFLD GH OD HQDMH
QDFLyQ�

'HVGH OXHJR FDEH GHFLU TXH HO &yGLJR SUHVFLQGH GH OD
IRUPD GH OD HQIHUPHGDG� H[LMH ~QLFDPHQWH TXH OD SHUWXU
EDFLyQ GH ODV IDFXOWDGHV UHYLVWD XQ JUDGR GH LQWHQVLGDG
WDO TXH VHD VXILFLHQWH SDUD SULYDU GHO GLVFHUQLPLHQWR�

(Q HVWH SXQWR OD OH\ VH JXtD PDV SRU ODV DSDULHQFLDV
TXH SRU OD UHDOLGDG� QR OH LPSRUWD TXH XQD HQIHUPHGDG
SHUWXUEH SURIXQGD� VLOHQFLRVD \ SURJUHVLYDPHQWH OD PHQ
WDOLGDG GH XQ KRPEUH� OH LPSRUWD FRQVLGHUDU VROR ODV
PDQLIHVWDFLRQHV H[WHUQDV� PX\ YLVLEOHV� SHUR TXH QR
VRQ VLHPSUH HO ~QLFR \ ILHO UHtOHMR GHO YHUGXOHUR HVWDGR
LQWHULRU�

$VL� SDUD VRPHWHU D LQWHUGLFFLyQ D XQ HQDMHQDGR HV

QHFHVDULR SUREDU� FRQIRUPH D OD GRFWULQD OHJDO VXVWHQ
WDGD HQ ORV DUWtFXORV ��
,6 ���� ��� \ RWURV GHO &yGLJR
&LYLO� TXH HO LQGLYLGXR HQFRQWUiQGRVH HQ HVWDGR KDELWXDO
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GH GHPHQFLD HVWi HQ FRQGLFLRQHV GH QR DGPLQLVWUDU FRP
SHWHQWHPHQWH VXV QHJRFLRV�

(VWD PDQHUD LQGLUHFWD GH DSUHFLDU HO HVWDGR LQWHOHF
WXDO SHUR QR OD FRQGLFLyQ PRUDO GHO HQDMHQDGR SHUPLWH
FRQVLGHUDU FRPR FDSDFHV \ DSWRV SDUD HO PDWULPRQLR D

QXPHURVRV GHMHQHUDGRV� TXH QR REVWDQWH VXV DQRUPDOL
GDGHV PHQWDOHV \ ILVLROyMLFDV SHOLJURVDV DO PDWULPRQLR
WLHQHQ OD FDSDFLGDG VXILFLHQWH SDUD DGPLQLVWUDU VXV QH

JRFLRV�
'HFLPRV TXH ORV QXPHURVRV HQDMHQDGRV QR VRPHWLGRV

D LQWHUGLFFLyQ VRQ FRQVLGHUDGRV DSWRV SDUD HO PDWULPR
QLR SRUTXH OD PD\RUtD GH HOORV SXHGHQ FHOHEUDU HVWH FRQ

WUDWR FRQ QLQJXQD R FRQ PX\ SRFD GLILFXOWDG� (Q HIHFWR
OD OH\ VROR FRQVLGHUD HQDMHQDGRV D ORV QR LQWHUGLFWRV
FXDQGR HQ HO PRPHQWR GH FHOHEUDU XQ DFWR MXUtGLFR IDOWD
HO JUDGR GH LQWHOLMHQFLD QHFHVDULD SDUD SRGHU GHWHUPLQDU
OD YROXQWDG�

(VWR VH GHGXFH GH ODV VLJXLHQWHV GLVSRVLFLRQHV OHJD
OHV� HO $UW� ��� GHO ! yGLJR � tYLO GLFH� ©�/RV GHPHQWHV \
ORV LQIDQWHV VRQ LQFDSDFHV GH DGTXLULU SRU VX YROXQWDG
OD SRVHVLyQ� VHD SDUD VL PLVPRV R SDUD RWURVª� (O $UW�
���� GHO PLVPR &yGLJR GLFH� ©1R VRQ KiELOHV SDUD WHV

WDU� ��� (O TXH VH KDOODUH HQ LQWHUGLFFLyQ SRU FDXVD GH

FOHPHQFLD� p�� (O TXH DFWXDOPHQWH QR HVWXYLHUH HQ VX VD

QR MXLFLR SRU HEULHGDG X RWUD FDXVD��� (O $UW� ���� GLFH�
©1R SRGUiQ VHU WHVWLJRV HQ XQ WHVWDPHQWR VROHPQH�
RWRUJDGR HQ &KLOH� ��� /RV TXH VH KDOODUHQ HQ LQWHUGLF
FLyQ SRU FDXVD GH GHPHQFLD� ��� 7RGRV ORV TXH DFWXDO
PHQWH VH KDOODUHQ SULYDGRV GH OD UD]yQ�

(VWDV Y RWUDV GLVSRVLFLRQHV OHJDOHV QRV GDQ D HQWHQ

GHU TXH OD OH\ QR WRPD HQ FXHQWD HO HVWDGR GH HQIHUPH
GDG PHQWDO GH ORV QR LQWHUGLFWRV VLQR TXH HOOD H[LMH
~QLFDPHQWH XQ JUDGR GH FRQFLHQFLD VXILFLHQWH SDUD SRGHU
HQ XQ PRPHQWR GDGR� KDFHU XQD PDQLIHVWDFLyQ H[WHQVD

GH OD YROXQWDG�
< FRUURERUD HVWD RSLQLyQ HO KHFKR GH TXH OD OH\ GH

SOHQR YDORU OHJDO DO DFWR GH XQ HQDMHQDGR QR LQWHUGLFWR
FHOHEUDGR HQ XQ LQWHUYDOR OXFLGR�

(Q VXPD� HO FULWHULR OHJDO OR ~QLFR TXH DYHULJXD UHV

SHFWR D ORV GHPHQWHV QR LQWHUGLFWRV HV VL HO LQGLYLGXR HQ

XQ PRPHQWR GDGR SRGtD R QR FRPSUHQGHU TXH DFWR HV HO

�SLH UHDOL]DED



$KRUD ELHQ� VRQ PX\ SRFRV ORV HQDMHQDGRV TXH QR

WHQJDQ LQVWDQWHV OXFLGRV R TXH OD HQDMHQDFLyQ VHD OR QH

FHVDULDPHQWH LQWHQVD SDUD SULYDUORV HQ DEVROXWR GHO

FRQRFLPLHQWR� \ DVt WHQHPRV TXH� SRU OR MHQHUDO� ORV HQD
MHQDGRV QR VXMHWRV D LQWHUGLFFLyQ SXHGHQ FRQWUDHU PD

WULPRQLR
4XH OD OHY� SUHVFLQGD HQ DEVROXWR GH OD H[LVWHQFLD PDV

R PHQRV SHUPDQHQWH \ FLHUWD GH XQD DQRUPDOLGDG PHQWDO
SXHGH QR WHQHU PX\ JUDYHV FRQVHFXHQFLDV HQ RWURV DFWRV

FLYLOHV� SHUR� WUDWiQGRVH GH XQ DFWR FRPR HO PDWULPRQLR�
TXH DIHFWD D� ELHQHVWDU� D OD YLGD PLVPD \ D YDULDGRV
LQWHUHVHV QR GH XQD VLQR GH PXFKDV SHUVRQDV� HV LQDFHS
WDEOH TXH OD OH\ SHUPLWD VX FHOHEUDFLyQ H[LMLHQGR QDGD
PDV TXH XQD VLPSOH \ PRPHQWiQHD PDQLIHVWDFLyQ GH
XQD FDSDFLGDG LQWHOHFWXDO� PDV DSDUHQWH TXH UHDO�

&UHHPRV TXH OD OH\ GHEHUtD DYHULJXDU VL HO FDQGLGDWR
DO PDWULPRQLR VHUi FDSD] GH IRUPDU \ GLULMLU FRQYHQLHQ
WHPHQWH D VX IXWXUD IDPLOLD \ DXWRUL]DGR VROR HQ ORV FD

VRV TXH VH FRPSUREDUD OD H[LVWHQFLD GH WDOHV DSWLWXGHV
)XHUD GH ORV LQFRQYHQLHQWHV PRUDOHV TXH SUHVHQWDQ

ORV HQDMHQDGRV� HOORV DGROHFHQ GH JUDYHV HVWLJPDV GHMH�
QHUDWLYRV WUDVPLVLEOHV� \ FUHHPRV TXH HVWD VROD FRQVLGH
UDFLyQ SRGUtD EDVWDU SDUD LPSHGLUOHV HO PDWULPRQLR�

&5,7(5,2 x175232/Ï-,&2

&RQRFLGR HO FULWHULR FRQ TXH QXHVWUD OH\ ©DSUHFLD HO HV
WDGR GH HQDMHQDFLyQ UtH ORV FDQGLGDWRV DO 0DWULPRQLR
QRV FRUUHVSRQGH GHWDOODU� YDOLpQGRQRV GH EUHYHV FRQRFL
PLHQWRV DQWURSROyJLFRV� DOJXQRV HUURUHV H LQFRQYHQLHQ
WHV GH OD WHRUtD OHJDO

3DUD IDFLOLWDU QXHVWUR LQWHQWR YDPRV D LU DSOLFDQGR
VXFHVLYDPHQWH HO FULWHULR OHJDO D ODV GLYHUVDV HQDMHQDFLR
QHV PHQWDOHV TXH DSDUHFHQ FX HO FXDGUR TXH GH HOODV KD
KHFKR QXHVWUR GLVWLQJXLGR \ HVWXGLRVR SURIHVRU VHxRU
7RPiV 5DPtUH]

(O VHxRU 5DPtUH] GLYLGH ODV HQDMHQDFLRQHV HQ GRV
JUDQ GHVAFDWHJR UtDV� ,GHRSiWLFDV \ 6LQWRPiWLFDV�

(QDMHQDFLRQHV LGHRSiWLFDV VRQ DTXHOODV TXH VH SUH
VHQWDQ VRODV FRPR XQD HQIHUPHGDG SURSLD GHO LQGLYLGXR�
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6LQWRPiWLFDV ODV TXH DSDUHFHQ FRPR VtQWRPDV GH RWUD
HQIHUPHGDG R FRPR FRQVHFXHQFLD GH HOOD R FRPR PDQL
IHVWDFLyQ GH HVWDGRV ILVLROyMLFRV DQRUPDOHV� ²(QWUH HVWDV
~OWLPDV HVWi OD ILHEUH SUHFUSHUDO� OD PHQLQMLWLV� OD HVSHU�
PDWRUUHD \ RWUDV TXH QR VRQ VXVFHSWLEOHV GH FODVLILFDFLyQ�

(O VHxRU 5DPLUH] GLYLGH HQVHJXLGD ODV HQDMHQDFLRQHV
,GHRSiWLFDV HQ GRV JUXSRV� &RQMpQLWDV \ DGTXLULGDV�

&RQMpQLWDV VRQ DTXHOODV HQDMHQDFLRQHV TXH� VH PDQL
ILHVWDQ HQ HO LQGLYLGXR GHVGH VX FRQRFLPLHQWR R GHVGH OD
LQIDQFLD� \ DGTXLULGDV ODV TXH DSDUHFHQ SRVWHULRUPHQWH�
D~Q FXDQGR HOODV SXHGHQ H[LVWLU GHVGH HO PRPHQWR GHO
QDFLPLHQWR HQ HVWDGR ODWHQWH�

/RV HQDMHQDGRV FRQMpQLWRV VRQ HQ WRGR FDVR KLMRV
GH SDGUHV GHJHQHUDGRV� XQ LQGLYLGXR VDQR QR HQMHQ�
GUD MDPiV XQ HQDMHQDGR GH HVWD QDWXUDOH]D�

/DV HQIHUPHGDGHV PHQWDOHV FRQMpQLWDV VH VXEGLYLGHQ
HQ WUHV� LGLRWLVPR� LPEHFLOLGDG \ GHELOLGDG GH HVStULWX�

,GLRWLVPR� (O LGLRWLVPR HV OD PDV EDMD PDQLIHVWDFLyQ
GH OD GHMHQHUDHLRQ KXPDQD� (O LGLRWD VH UHYHOD D SULPHUD
YLVWD� VX ERFD DELHUWD \ EDEHDQWH� VX PLUDGD VLQ OD PDV
OHYH H[SUHVLyQ GH LQWHOLMHQFLD� VX FUiQHR H[FHVLYDPHQWH
JUDQGH R H[FHVLYDPHQWH SHTXHxR� VX DQGDU LQGHFLVR \� HQ

ILQ� WRGDV VXV PDQLIHVWDFLRQHV ItVLFDV GHQRWDQ OD GHMHQH� ª

UDFLyQ \ OD PDV DFDEDGD EUXWDOLGDG�
6XV IDFXOWDGHV LQWHOHFWXDOHV \ PRUDOHV VRQ QXODV� D

VX FXHUSR PLVHUDEOH QR OR DQLPD QL HO SHQVDPLHQWR QL HO
DIHFWR� (O ~QLFR 6HQWLPLHQWR TXH VXHOHQ SRVHHU HV HO GH OD

YHQJDQ]D
6LHQGR HO LGLRWD XQ SHUIHFWR LQFRQFLH WH QR WLHQH FD

SDFLGDG DQWH QXHVWUR 'HUHFKR \� SRU FRQVLJXLHQWH� QR

SXHGH FRQWUDHU PDWULPRQLR�
,PEHFLOLGDG� (Q HO LPEpFLO ODV DSWLWXGHV LQWHOHFWXDOHV

VRQ PD\RUH TXH HQ HO LGLRWD \ H[LVWHQ LPEpFLOHV FSLH OOH

JDQ D FRQIXQGLUVH FRQ ODV SHUVRQDV GH LQWHOLMHQFLD PHGLR�
HUH� 6RQ FUXHOHV� HJRtVWDV� DSiWLFRV� UHQFRURVRV� GH SDOD
EUD WDUGtD \ PRYLPLHQWRV OHQWRV� VXMHVWLRQDEOHV� \ OOH

JDQ D FRPHWHU FUtPHQHV FRQ OD PD\RU WUDQTXLOLGDG�
3RU OR MHQHUDO� ORV LPEpFLOHV FDUHFLHQGR GH GLVFHUQL

PLHQWR HVWiQ LPSHGLGRV GH FRQWUDHU PDWULPRQLR� 3HUR�
KDY7 LPEpFLOHV� FRPR ORV PDWRLGHV� TXH WLHQHQ XXD UHODWL
YD DMLOLGDG SDUD GHVHPSHxDU GHWHUPLQDGRV RILFLRV \ SXH
GHQ DGPLQLVWUDU FLHUWRV QHJRFLRV \� SRU FRQVLJXLHQWH� VH

J~Q HO FULWHULR OHJDO� QR VRQ VXVFHSWLEOHV GH VHU GHFODUD�
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GRV LQWHUGLFWRV� 'H PDQHUD� TXH HVWRV LQGLYLGXRV� DXQTXH
HVFDVRV HOH IDFXOWDGHV PHQWDOHV UH~QHQ HO JUDGR GH
GLVFHUQLPLHQWR TXH OD OH\ H[LMH�

(V VHQVLEOH� TXH QXHVWUDV OH\HV SHUPLWDQ TXH HVWRV KL
MRV GH GHMHQHUDGRV VH FRQYLHUWDQ D VX YH] HQ�SDGUHV GH
QXHYRV \ SRVLEOHPHQWH SHRUHV DQRUPDOHV�

'HELOLGDG GH HVStULWX� (O GpELO GH HVStULWX QR HV HO LQ
GLYLGXR YXOJDUPHQWH OODPDGR IDOWR GH FDUiFWHU� VLQR
TXHHV XQ HQOHUPR PHQWDO TXH VXIUH GH XQD PRUERVD VX�

MHVWLRQDELOLGDG�
&RPR QXHVWUD OHY� HVWLPD TXH KD\ HQDMHQDFLyQ FXDQ

GR IDOWD OD VXILFLHQWH LQWHOLMHQFLD SDUD GLVFHUQLU \ FRPR

HVWRV HQIHUPRV JR]DQ GH HVWH JUDGR GH FDSDFLGDG LQWH
OHFWXDO HV LQGXGDEOH TXH SXHGHQ FHOHEUDU PDWULPRQLR FRQ
WRGD OLEHUWDG�

0RUDOPHQWH HO PDWULPRQLR GH WDOHV GHVJUDFLDGRV HV
IXQHVWtVLPR £&DOF~OHVH FRPR PDUFKDUi XQ KRJDU GRQGH
HO MHIH� SRU VX PRUERVD GHELOLGDG� SXHGH VHU HQJDxDGR�
LLQSUHVLRUDGR \� HQ XQD SDODEUD� GRPLQDGR KDVWD� SRU XQ
QLxR� 7DO YH] XQ KRPEUH GH HVWD FRQGLFLyQ VDWLVIDVJD
FLHUWRV LGHDOHV IHPHQLQRV� SHUR QR VDWLVIDFH� FLHUWDPHQWH�
OD FRQYHQLHQFLD VRFLDO TXH GHEH SURFXUDU XQD EXHQD OHY�

A

6L LQFRQYHQLHQWH HV HO PDWULPRQLR GH XQ GpELO GH� HV
StULWX GHVGH HO SXQWR GH YLVWD PRUDO� QR PHQRV LQFRQYH
QLHQWH OR HV GHVGH HO SXQWR GH YLVWD ELROyMLFR�

(O VHxRU 5DPLUF] HQ VX WUDEDMR WLWXODGR ©3UHYLVLyQ
GH OD 'HOLQFXHQFLD�� FLWD HO FDVR GH OD IDPLOLD =pUR� TXH IXp
HVWXGLDGR SRU £9@

� -RFLMHU� GH 6XL]D�
(VWD IDPLOLD HV IDPRVD SRU HO JUDQ Q~PHUR GH FULPL

QDOHV \ HQDMHQDGRV TXH KD SURGXFLGR� (QWUH ODV ��� SHU
VRQDV TXH FRPSRQHQ GLFKD IDPLOLD HVWiQ ODV ©WUHV KHUPD
QDV OLOVUFUª TXH VH FDVDURQ FRQ GpELOHV GH HVStULWX�

9DPRV D YHU HO UHVXOWDGR GH HVWDV XQLRQHV ���� ©/D
GHVFHQGHQFLD GH OD SULPHUD HV� XQ ODGUyQ \ �DVHVLQR� FLQFR
SURVWLWXWDV� XQ ODGUyQ \ XQ HQDMHQDGR� /D GH OD VHJXQGD�
XQ HSLOpSWLFR LGLRWD�� GRV LPEpFLOHV� XQ YDJDEXQGR�� XQ OD
GUyQ GpELO GH HVStULWX� XQ PRQHGHUR IDOVR \ XQ tQWHJUR�
/D GH OD� WHUFHUD� GRV SURVWLWXWDV EHEGHQ GH� HVStULWX� GRV
HVFFX WULHRV \ XQ tQ
�HJUR� &RPR VH YH QR £OXGLHURQ VHU PDV
IXQHVWRV ORV UHVXOWDGRV GH HVWDV XQLRQHV� OLV YHUGDG TXH

��� 7RUQD� OO
QQ�Q�����3QMY£RRQ GR OD � !Ŷ Ŷ� LQ���LQ�
QFL�L �
²SDM� ���
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HQ OD PDOD FDOLGDG GH OD GHVFHQGHQFLD QR VROR LQIOX\y OD
DQRUPDO FRQGLFLyQ GH ORV SDGUHV SXHVWR TXH ODV PDGUHV
WDPELpQ HUDQ DQRUPDOHV� SHUR HQ WRGR FDVR TXHGy SUR
EDGR HO SULQFLSLR ELROyMLFR GH TXH OD VXPD GH GRV PDORV
HOHPHQWRV GDQ XQ SURGXFWR GREOHPHQWH IXQHVWR�

&UHHPRV LQQHFHVDULR KDFHU ODUJRV FRPHQWDULRV SDUD

OOHJDU DO FRQYHQFLPLHQWR GH TXH ORV GpELOHV GH HVStULWX
VRQ LQGLYLGXRV SHOLJURVRV PRUDO \ ELROyJLFDPHQWH \ TXH�
SRU OR WDQWR� GHEH LPSHGLUVH VX PDWULPRQLR�

)XQGiQGRVH HQ FRQVLGHUDFLRQHV GH HVWD tQGROH OD OHMLV�
ODFLRQ GHO HVWDGR GH &RQQHFWLFXW KD SURKLELGR HO PDWUL
PRQLR GH ORV GpELOHV GH HVStULWX�

(QDMHQDFLRQHV $GTXLULGDV�²;DV HQDMHQDFLRQHV DG

TXLULGDV VRQ� HO GHOLULR MHQHUDO R PDQtD� HO GHOLULR SDUFLDO
R PRQRPDQtDV� ODV QHXURVLV� ODV HQDMHQDFLRQHV Wy[LFDV \
OD GHPHQFLD�

'HOLULR MHQHUDO R PDQtD� (VWH HVWDGR DQRUPDO GH OD
PHQWH HV OD HQIHUPHGDG TXH YXOJDUPHQWH VH OODPD ORFXUD�

3RU OR MHQHUDO� DQWHV TXH VREUH YHQJD HO GHOLULR� HO
HQIHUPR SDVD SRU XQ SHUtRGR GH DQRUPDOLGDGHV RUJiQL
FDV� TXH� D YHFHV� VRQ QRWDGDV SRU FXDOTXLHUD SHUVRQD�
SHUR� FRPXQPHQWH� VROR XQ PpGLFR SXHGH DSUHFLDUODV� \
HV HVWD XQD GH ODV PXFKDV UD]RQHV TXH DFRQVHMDQ FUHDU

OD LQVSHFFLyQ PpGLFD GH ORV DVSLUDQWHV DO PDWULPRQLR�
(O GHOLULR MHQHUDO R PDQtD VH FDUDFWHUL]D� QR SRU HO

GHELOLWDPLHQWR GH ODV IDFXOWDGHV PHQWDOHV� VLQR SRU HO
GHVRUGHQ GH ODV LGHDV� /DV DOWHUDFLRQHV R OD SpUGLGD GH OD
PHPRULD \ GH ORV DIHFWRV HVRWUD FDUDFWHUtVWLFD GH OD HQIHU
PHGDG� 'HFODUDGD OD HQDMHQDFLyQ HO GHOLULR HV� PDVR PHQRV

FRQVWDQWH� (OGHOLUtRGH JUDQGH]DV\HOGHOLULRGHSHUVHFXFLRQ
VRQ ODV IRUPDV HQ TXH PDV DPHQXGR VH PDQLILHVWD OD HQ

IHUPHGDG� (O GHOLULR GH SHUVHFXFLyQ HV PX\ SHOLJURVR SRU

TXH HO HQDMHQDGR TXH VH FUHH SHUVHJXLGR VH FRQYLHUWH OXH

JR HQ XQ WHUULEOH SHUVHJXLGRU�
+D\ XQD IRUPD GH PDQtD OODPDGD ORFXUD FLUFXODU R

GH GREOH IRUPD SRUTXH HO LQGLYLGXR SDVD GHO SHUtRGR GH
H[LWDHLRQ \ H[XEHUDQFLD GH LGHDV D RWUR GH DQRQDGD
PLHQWR DEVROXWR� GH SURIXQGD PHODQFROtD� 7DQWR HQ HV

WRV FRPR HQ ORV RWURV PDQtDFRV ODV DOXFLQDFLRQHV TXH

H[SHULPHQWDQ UHYLVWHQ VHULR SHOLJUR SDUD FXDQWDV SHUVR
QDV ORV URGHHQ�

/RV PDQtDFRV JR]DQ D YHFHV GH LQWHUYDORV OXFLGRV

TXH VRQ FLHUWRV SHUtRGRV HOH UHPLVLyQ GH OD HQIHUPHGDG�
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&RPR GXUDQWH HO LQWHUYDOR OXFLGR HO HQDMHQDGR UHFREUD
XQ UHODWLYR GLVFHUQLPLHQWR OH HV SRVLEOH FRQWUDHU PDWUL
PRQLR GXUDQWH HVWRV SHUtRGRV� VDOYR TXH HVWp GHFODUDGR
EDMR LQWHUGLFFLyQ� $O JXLDUVH OD OH\ HQ HVWH SXQWR SRU XQ

HIHFWR WUDQVLWRULR� FRPR HV HO LQWHUYDOR OXFLGR� \ QR SRU
OD FDXVD TXH HV OD HQIHUPHGDG PLVPD FRPHWH GRV HUUR

UHV� FRQVLGHUD FDSDFHV GH FHOHEUDU FRQWUDWR D LQGLYLGXRV
TXH HQ UHDOLGDG VRQ LQFRQFLHQWHV \ FRQVLGHUD VDQR D XQ

HQIHUPR SHOLJURVR�
/D OH\ GHEHUtD LPSHGLU VLHPSUH HO PDWULPRQLR GH XQ

DIHFWDGR GH GHOLULR MHQHUDO R ORFXUD� \D TXH HO PDQtDFR
ELROyJLFDPHQWH HV XQ PDO HOHPHQWR FtH UHSURGXFFLyQ� PR�

UDOPHQWH� XQ LQGLYLGXR VLQ FRQFLHQFLD \ HFRQyPLFDPHQWH
XQ VXMHWR VLQ OD FRPSHWHQFLD QHFHVDULD SDUD PDQHMDU VXV
QHJRFLRV�

'HOLULR SDUFLDO� 0RQRPDQtD R 3DUDQR\D�
/RV PRQRPDQLDFRV IXHURQ FRQVLGHUDGRV GXUDQWH

PXFKR WLHPSR FRPR LQGLYLGXRV SHUIHFWDPHQWH VDQRV \
FXHUGRVA &RQWULEX\y D UREXVWHFHU HVWD FUHHQFLD OD WHRUtD
GHO PpGLFR (VTXLURO� TXLHQ D PHGLDGRV GHO VLJOR ;,;�
GHVSXpV GH HVWXGLDU \ FODVLILFDU D ORV PRQRPDQLDFRV� GL
MR TXH HUDQ VHUHV QRUPDOHV ItVLFD \ SVLFROyJLFDPHQWH� \
TXH VROR� SRU HVFHSFLRQ� HUDQ DQRUPDOHV HQ XQ RUGHQ
UHGXFLGR \ GHWHUPLQDGR GH ODV LGHDV� 3RVWHULRUPHQWH ORV
GRFWRUHV 0RUHOO� HQ VX REUD VREUH ©/DV 0RQRPDQtDVª�
\ 0DJUDX�� HQ VXV ©/HFFLRQHV FOtQLFDV VREUH OD (SLOHSVLDª�
GHPRVWUDURQ TXH H[LVWtDQ IHQyPHQRV SDWROyJLFRV WDQWR
HQ OD FRQVWLWXFLyQ PHQWDO FRPR HQ OD FRQVWLWXFLyQ ILVLR
OyMLFDV GH ORV PRQRPDQLDFRV� \ TXH� VL ELHQ GLFKRV IHQy
PHQRV QR SRGUtDQ SHUFLELUVH WDQ IiFLOPHQWH FRPR HQ
RWUDV HQDMHQDFLRQHV� KDFLDX� HQ WRGR FDVR DO SDFLHQWH XQ

YHUGDGHUR DQRUPDO�
/D LQWHOLMHQFLD GH ORV PRQRPDQLDFRV HV FRUULHQWH Y

HQ DOJXQRVFDVRV OOHJD D VHU EULOODQWH� SHUR� DO VHU DWDFD
GRV SRU OD LGHD REMHWR GH VX PDQtD VRQ XQRV SHUIHFWRV
LQFRQFLHQWHV�

(QWUH ODV PRQRPDQtDV SXHGHQ FRQVLGHUDUVH FRPR
ODV QtDV QRWDEOHV� OD NOHSWRPDQLD TXH HV HO LPSXOVR LUUH
VLVWLEOH D UREDU GHWHUPLQDGRV REMHWRV� OD £££URPDQtD TXH
KDFH JR]DU LQWHQVDPHQWH FRQ OD FRQWHPSODFLyQ GH ODV OOD
PDV H LQFLWD DO LQFHQGLR� \ OD GLSVRPDQtD R GHVHR LQYHQ
FLEOH DOD EHELGD� GH OD FXDO KHPRV KDEODGR DO WUDWDU OH
DOFRKROLVPR�
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$SDUWH GHO GDxR PRUDO \ PDWHULDO TXH ORV PDQtDFRV
FDXVDQ HVWDQGR EDMR OD LQIOXHQFLD GHO GHOLULR SDUFLDO� VRQ
PDORV SURFUHDGRUHV� SXHVWR TXH� WUDVPLWHQ D VX GHVFHQ
GHQFLD VX DQRUPDOLGDG X RWUD HQDMHQDFLyQ PHQWDO GH PD
\RU JUDYHGDG�

1XHVWUD OH\ SHUPLWH HO PDWULPRQLR GH ORV PRQRPD

QLDFRV� VDOYR GXUDQWH ORV PRPHQWRV HQ FMXH HO PRQRPD
QLDFR VH HQFXHQWUH SULYDGR GHO GLVFHUQLPLHQWR D FDXVD

GHO GHOLULR SDUFLDO� OR FXDO VXFHGH D PHQXGR HQ HO FDVR GH
ORV GLSVyPDQRV

&UHHPRV TXH VHUtD GH JUDQ FRQYHQLHQFLD VRFLDO TXH
OD OH\ SURKLELHUD HO PDWULPRQLR VL QR D WRGRV ORV PRQR�

PDQtDFRV� SRU OR PHQRV� TXH QR VH OR SHUPLWLHUD D DTXH
OORV TXH VHJ~Q GLFWDPHQ GH IDFXOWDWLYRV RIUHFLHUDQ VHULRV

SHOLJURV PRUDOHV \ ELROyMLHRV GHQWUR GHO PDWULPRQLR�
(QDMHQDFLRQHV QHXUyWLFDV R XQLGDV D� QHXURVLV�
(VWDPRV IUHQWH D XQ JUXSR GH HQIHUPHGDGHV TXH VLHQ

GR PX\ FRPXQHV \ GH PX\ IXQHVWDV SDUD HO PDWULPRQLR
VRQ DEVROXWDPHQWH GHVFRQRFLGDV SRU QXHVWUD OHMLVODFLRQ�

/DV HQIHUPHGDGHV PHQWDOHV QHXUyWLFDV� HQWUH HOODV OD

KLVWHULD� OD HSLOHSVLD \ OD SDUiOLVLV SURJUHVLYD VRQ HVWD

GRV SDWROyMLFRV SURGXFLGRV SRU DQRUPDOLGDGHV GH ORV
FHQWURV QHUYLRVRV�

'LFKDV HQIHUPHGDGHV TXH� HQ XQ SULQFLSLR VH PDQLILHV
WDQ FRQ UHODWLYD EHQLJQLGDG� YDQ PLQDQGR SDXODWLYD�
PHQWH HO RUJDQLVPR \ OD PHQWDOLGDG GHO LQGLYLGXR KDVWD
FRQGXFLUOR D OD� GHPHQFLD�

(Q ORV SULPHURV SHUtRGRV ODV QHXURVLV QR WLHQHQ XQ

JUDQGH tQWHUHV SDUD HO 'HUHFKR HQ MHQHUDO� SHUR VL OR WLH
QHQ SDUD HO PDWULPRQLR HQ FXDQWR LQVWLWXFLyQ SURFUHD
GRUD \ HOHPHQWR SULPRUGLDO GHO SURJUHVR FROHFWLYR�

$Vt OR KDQ FRPSUHQGLGR ORV OHMLVODGRUHV GH DOJXQRV
(VWDGRV GH 1RUWH $PpULFD \ GH ORV SDtVHV (VFDQGLQDYRV

TXH KDQ FRORFDGR FLHUWDV QHXURVLV HQWUH ORV LPSHGLPHQ
WRV GH PDWULPRQLR

+LVWHULD� ©/D SDODEUD KLVWHULD� GHO JULHJR� PDWUL]�
SUXHED WRGD OD LPSRUWDQFLD TXH ORV DQWLJXRV DWULEXtDQ D

ORV yUJDQRV MHQLWDOHV GH OD PXMHU HQ OD SURGXFFLyQ GH OD KLV
WHULD� 3LWDJRUDV� (PSpGRFOHH +LSyFUDWHV FRQVLGHUDURQ HO
~WHUR FRPR XQ HVSHFLH GH DQLPDO TXH VH PHWtD OLEUHPHQWH
HQ HO FXHUSR GH OD PXMHU \ TXH DO PRYHUVH KDFLD OD UHMLRQ
GHO FRUD]yQ R GHO FHUHEUR SURGQFLD OD KLVWHULD� SDUD $ULV

WyWHOHV \ 3ODWyQ� OD PDWUL] HV XQ DQLPDO TXH GHEH FRQFH�



ELU IRU]RVDPHQWH \ TXH HO QR KDFHUOR OH SURGXFH IXURU�
/D SDODEUD IXURU XWHULQR VH KD FRQVHUYDGR HQ OD FLHQFLD
GXUDQWH QXHVWUR WLHPSRª ���

/D WHRUtD MHQLWDO GH OD KLVWHULD KD VLGR VRVWHQLGD KDV
WD HQ ORV ~OWLPRV WLHPSRV SRU QXPHURVRV PpGLFRV� $OJX
QRV GH HOORV OD DWULEX\HURQ D OHVLRQHV GHO ~WHUR� /RV Pp
GLFRV 6\GHXKDP \ %ULTXHW FRPEDWLHURQ WDOHV WHRUtDV \
GHPRVWUDURQ FLHQWtILFDPHQWH TXH QR HVWDED HQ ORV yUJD
QRV MHQLWDOHV GH OD PXMHU OD FDXVD GH OD KLVWHULD� /DV DILU
PDFLRQHV GH HVWRV PpGLFRV IXHURQ HO SXQWR GH SDUWLGD
SD��D PDV SUROLMDV Y DFHUWDGDV LQYHVWLJDFLRQHV FLHQWt
ILFDV� ���

ÒOWLPDPHQWH VH KD FRPSUHQGLGR TXH DFFLyQ GH OD KLV
WHULD VREUH� ORV yUJDQRV VH[XDOHV SURYLHQH GH OD UHODFLyQ
tQWLPD TXH H[LVWH HQWUH GLFKRV yUJDQRV \ ORV FHQWURV
QHUYLRVRV� (Q HWHFWR� XQD GREOH UHG HOH QHUYLRV XQH D ORV
yUJDQRV MHQLWDOHV FRQ ORV FHQWURV VHQVRULRV� XQR GH HVWRV
FHQWURV HVWi FRORFDGR HQ HO FHUHEUR \ HO RWUR HQ OD Pp
GXOD OXPEDU� (O FHQWUR PLVPR GH OD H\DFXODFLRQ HVWi VL
WXDGR HQ OD SRUFLyQ OXPEDU GH PpGXOD�� 6H H[SOLFD� SXHV�
TXH FXDOTXLHUD DOWHUDFLyQ GHO SURFHVR SUtTXLFR WHQJD XQD
PDQLIHVWDFLyQ LQPHGLDWD HQ ORV yUJDQRV GH OD UHSURGXF
LG�� ���

(Q VXPD OD KLVWHULD QR HV XQD HQIHUPHGDG GH ORV
yUJDQRV MHQLWDOHV VLQR XQD DIHFFLyQ D ORV FHQWURV QHUYLR
VRV� D~Q FXDQGR OD PHGLFLQD QR KD SRGLGR SUHFLVDUHQ
TXH FRQVLVWH HVWD DIHFFLyQ VH VDEH SRVLWLYDPHQWH TXH HOOD
WLHQH VX DVLHQWR HQ GLFKRV FHQWURV� $O PLVPR WLHPSR� KD
SRGLGR GHWHUPLQDUVH FXDOHV VRQ VXV PDQLIHVWDFLRQHV \
FXDOHV ODV FDXVDV TXH OH GDQ RULMHQ�

/D SULQFLSDO GH HVWDV FDXVDV� \ SXHGH GHFLUVH OD ~QLFD�
HV OD KHUHQFLD� /RV SDGUHV DWDFDGRV GH QHXURVLV R ORV TXH
VXIUHQ HOH XQD H[FHVLYD GHELOLGDG R ORV SDGUHV TXH HQ HO
PRPHQWR GH OD FRQFHSFLyQ HVWpQ LQWR[LFDGRV R WHQJDQ
LQIHFFLRQHV JUDYHV� WDOHV FRPR OD YLUXHOD� OD ILHEUH WLIRLGHD�
HWF�� SURGXFHQ KLMRV KLVWpULFRV Y� HQ MHQHUDO� QHXUyWt
HRV� ���

��� $�� /DYHUDX HW -� 7HLVQN�L��².RQYRPM[ pOpPRQWV �@�� O
DOKRORLULR FL GH 4X
LQTXp 0HGLFDOHV� SiM� ����

��� $� /DYHUDX HW -� 7HtVVLRU�²2EUD FLWDGD� SiM� ����
��� &HVDU /RPEURVR�²0HGLFLQD /HJDO�
�� +HULFRXUW�²/DV )URQWHUDV GH OD (QIHUPHGDG� SiM� 6�M
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(QWUH RWUDV PDQLIHVWDFLRQHV GH OD KLVWHULD +HULFRXUW
PHQFLRQD ODV VLJXLHQWHV� HVWUHFKDPLHQWR GH OD FRQFLHQFLD�
DOJXQDV VHQVDFLRQHV R LPiMHQHV GHMDQ GH VHU SHUFLELGDV�
OD GLVPLQXFLyQ GH OD SHUFHSFLyQ RULMLQD OD WHQGHQFLD D

GLYLGLU OD SHUVRQDOLGDG �GHVGREODPLHQWR�� /DV SHUVRQDV
KLVWpULFDV QR SXHGHQ ILMDU OD DWHQFLyQ� YLYHQ FDVL LQFRQ
FLHQWHPHQWH REUDQGR� D YHFHV GH PDQHUD UDFLRQDO VROR
SRU LQVWLQWR R FRVWXPEUH� \ HV HVWH HO PRWLYR SRUTXH VH

SXHGH HQJDxDU WDQ IiFLOPHQWH D ORV LQGLYLGXRV KLVWpULFRV�
/RV DWDTXHV FRQYXOVLYRV TXH SURGXFH OD KLVWHULD YDUtDQ
HQ Q~PHUR H LQWHQVLGDG VHJ~Q VHD OD IRUPD \ JUDGR GH OD
HQIHUPHGDG� ,JXDO FRVD VXFHGH FRQ ORV GHOLULRV�

(O WUDEDMR� XQD ILHEUH� HO DOFRKRO� OD PHQRU HPRFLyQ
EDVWDQ SDUD SURYRFDU ORV DWDTXHV KLVWpULFRV�

/RV VtQWRPDV GH OD KLVWHULD� SRU OR FRP�XQ� HPSLH]DQ
D PDQLIHVWDUVH HQ OD HGDG GH OD SXEHUWDG� HV HVWD OD pSR
FD FUtWLFD SDUD ODV SHUVRQDV TXH WLHQHQ KHUHQFLD KLVWpULFD�

+HPRV YLVWR TXH OD KLVWHULD IXp FRQVLGHUDGD DQWL

JXDPHQWH FRPR XQD HQIHUPHGDG H[FOXVLYD GH ODV PXMH
UHV� SHUR OD FLHQFLD KD FRPSUREDGR� HQ pSRFD UHFLHQWH�
TXH HOOD WDPELpQ DWDFD D ORV KRPEUHV� \ KD\ DXWRUHV TXH
DILUPDQ TXH HQ ODV FODVHV DFRPRGDGDV HV PD\RU HO Q~
PHUR GH KRPEUHV TXH HO GH PXMHUHV DWDFDGDV GH KLVWHULD�

8QD FDUDFWHUtVWLFD GHO KLVWHULVPR GH PX\ SHUMXGLFLD
OHV FRQVHFXHQFLDV PRUDOHV� VREUH WRGR SDUD HO PDWULPR
QLR� HV HO DIiQ FRQVWDQWH D OD FDOXPQLD�

/RV HQIHUPRV GH KLVWHULVPR LQYHQWDQ KHFKRV \ H[SUH
VLRQHV DWULEX\pQGRORV� VLQ KDEHU PRWLYR UDFLRQDO� D

FXDOTXLHUD SHUVRQD \ UHODWDQ VXV IDOVDV LPSXWDFLRQHV FRQ
WDOHV DSDULHQFLDV GH YHURVLPLOLWXG TXH VRQ SRFDV ODV SHU
VRQDV TXH GXGDQ GH HOODV� \ DXQ HO PLVPR KLVWpULFR OOHJD
D FRQVLGHUDUODV FRPSOHWDPHQWH FLHUWDV� JUDFLDV D XQ IH
QyPHQR GH DXWRVXJHVWLyQ�

+HPRV FRQRFLGR XQD QLxD GH HVWD WULVWH FRQGLFLyQ�
6XV SDULHQWHV� VXV PHMRUHV DPLJDV� WRGDV ODV SHUVRQDV
TXH OD URGHDEDQ HUDQ YtFWLPDV GH VX DJX�AD H LQIDPDGRUD
LQYHQWLYD� 8QLHQGR D HVWH DIiQ FRQVWDQWH \ PDOVDQR ORV
IUHFXHQWHV DWDTXHV FRQYXOVLYRV� FRQ SpUGLGD GHO FRQRFL
PLHQWR� OR LQGHWHUPLQDGR GH VXV DFFLRQHV� OD LPSRVLELOL
GDG GH UHDOL]DU DFWRV ~WLOHV� VX IDOWD GH DWHQFLyQ� VX

LPSDFLHQFLD FRQWLQ~D� VX IDFLOLGDG SDUD HQWUHJDUVH D H[D

JHUDGDV PDQLIHVWDFLRQHV GH DIHFWRV R D H[DMHUDGDV PDQL
IHVWDFLRQHV GH RGLR� \ HQ ILQ� PXFKDV H[WUDYDJDQFLDV H
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LQFRKHUHQFLDV GH VXV SHQVDPLHQWRV \ GH VXV REUDV� \ KDV
WD VX PLUDGD GXUD \ VREUH H[DOWDGD UHYHODEDQ HQ HOOD HO

WLSR GH OD HQDMHQDGD 
QHXUyWLFD WHPLEOH FRPR HVSRVD \
D~Q PDV WHPLEOH FRPR PDGUH GH IDPLOLD�

< HQ HO FDVR DQWHULRU VH WUDWDED GH XQ KLVWHULVPR
TXH VH LQLFLDED� SRVWHULRUPHQWH OD HQIHUPHGDG VLJXLHQGR
VX QDWXUDO GHVDUUROOR KDFH TXH ORV DWDTXHV VH VXFHGDQ
FRQ VXPD IUHFXHQFLD \ GHELOLWD SDXODWLYDPHQWH ODV IDFXO
WDGHV LQWHOHFWXDOHV KDVWD DOFDQ]DU HO JUDGR GH GHPHQFLD�
%URXDUGHO FLWD YDULRV HMHPSORV GH PDULGRV TXH KDQ VLGR
DUUXPDGRV SRU ODV FDPSDxDV GLIDPDQWHV GH VXV PXMHUHV
KLVWpULFDV� ���

7RGRV ORV LQFRQYHQLHQWHV� WDQWR ItVLFRV FRPR PHQWD
OHV TXH KHPRV VHxDODGR� QRV GLFHQ TXH XQ LQGLYLGXR KLV
WpULFR QR VROR HV LQFDSD] GH FXPSOLU FRQ ODV P~OWLSOHV \
GHOLFDGDV DWHQFLRQHV TXH LPSRQH OD YLGD FRQ\XJDO VLQR
TXH HV XQ HOHPHQWR GHVRUJDQL]DGRU� XQ HOHPHQWR TXH KD
FH OD GHVJUDFLD \ OD DQDUTXLD HQ OD LQIHOL] IDPLOLD TXH OR
JUD IRUPDU�

3RU RWUD SDUWH� HO KLVWpULFR HV XQ HILFD] HQMHQGUDGRUGH DQRUPDOHV \ HVWD VROD UD]yQ EDVWDUtD SDUD QR GHMDUOHVOD DPSOLD OLEHUWDG GH PDWULPRQLR TXH DFWXDOPHQWH OHV
RWRUJD OD OH\�

B

(Q VXPD� FUHHPRV TXH OD OH\ GHEHUtD SHUPLWLU HO PD
WULPRQLR ~QLFDPHQWH D DTXHOORV KLVWpULFRV TXH� WHQLHQGROD HQIHUPHGDG HQ IRUPD DWHQXDGD R XQD VLPSOH SUHGLV
SRVLFLyQ� FHOHEUDUDQ HQODFH FRQ SHUVRQDV VDQDV LQGHPQHV
GH QHXURVLV� SHUR TXH GHEH SURKLELUVH� HQ WRGR FDVR HO
PDWULPRQLR D WRGRV DTXHOORV KLVWpULFRV TXH WHQJDQ OD
HQIHUPHGDG FRPSOHWDPHQWH GHVDUUROODGD \ SHOLJURVD D
MXLFLR GH XQD FRPLVLyQ GH PpGLFRV�

(SLOHSVLD�²/RV JULHJRV \ URPDQRV DWULEX\HURQ D OD
HSLOHSVLD XQ FDUiFWHU GH IDWDOLGDG VREUHQDWXUDO \ SRU HV
WR OH DSOLFDURQ ODV H[SUHVLRQHV PRUEXV GLYLQXV R PRUEXV
VDFHU� ?��

3RVWHULRUPHQWH ORV HSLOpSWLFRV IXHURQ FRQVLGHUDGRV
FRPR VHUHV SRVHtGRV GHO 'HPRQLR�

/D HSLOHSVLD� FRPR OD KLVWHULD� SURYLHQH GH XQ HVWDGR
SDWRORMLFRV GH ORV FHQWURV QHUYLRVRV�
�

/DV FDXVDV TXH OH FODQ RULMHQ VRQ� /D KHUHQFLD Y ODV
LQWR[LFHDFLRQHV� /RV QHXUyWLFRV \ DXQ WRGRV ORV HQDMHQD�
P L9-A7W� HW7-
 7RLVLHU��2EUD FLWDGD�SiJ� �����¢�� %URXDUGHO²/H 0DULDJH²SiJ� ���



BB ���� BB

GRV PHQWDOHV VRQ DSWRV SDUD SURGXFLU KLMRV HSLOpSWLFRV�
/RV SDGUHV DODFDGRV GH VtILOLV R GH WXEHUFXORVLV HQ HVWD
GR GH YLUXOHQFLD VXHOHQ SURGXFLU� WDPELpQ� GHVFHQGLHQWHV
HSLOpSWLFRV $VL PLVPR� ORV FSLH HQ HO PRPHQWR GH OD FRQ

FHSFLyQ VXIUHQ HQIHUPHGDGHV LQIHFFLRVDV� OHJDQ D VX SRV�
WHULGDGDPD LQVXILFLHQFLD GHO� VE�WHPD QHUYLRVR TXH KDFH
IiFLO HO GHVDUUROOR GH HVWD QHXURVLV�� �©'H RWUR ODGR GLFH
+HULHRXUW� VH FRQRFH OD LQWR[LFDFLyQ DOFRKyOLFD TXH SUR
GXFH SRU VL VROD OD HSLOHSVLD� 7DO HV OD� HSLOHSVLD DEVtQWL�
HDª� < DJUHJD HQ RWUD SDUWH� ©/RV GHVFHQGLHQWHV GH ORV
EHEHGRUHV GH DMHQMR \ GH ORV DOFRKyOLFRV VRQ IUHFXHQWH
PHQWH HSLOpSWLFRV� VREUH WRGR VL OD FRQFHSFLyQ VH YHUHILFy
HQ HO H©WDGR GH HPEULDJXHQª� �OM

&RPXQPHQWH OD HSLOHSVLD DSDUHFH DQWHV GH ORV YHLQWH
DxRV \ HV XQD HQIHUPHGDG DOJR PDV IUHFXHQWH HQ ODV PX

MHUHV �£X�F HQ ORV KRPEUHV�
� /D HSLOHSVLD HV� SRU HO Q~PHUR H LQWHQVLGDG GH ORV

DWDTXHV�� SRU ORV GHOLULRV IXULRVRV \ SRU HO DJRWDPLHQWR
UHODWLYDPHQWH UiSLGR GH OD LQWHOLMHQFLD� XQD HQIHUPHGDG
GH PD\RU JUDYHGDG TXH OD KLVWHULD�

(O GHVDUUROOR GH OD HSLOHSVLD HV SURJUHVLYR \ IDWDO�
(Q� VX SULQFLSLR ORV YpUWLJRV� DXVHQFLDV \ DWDTXH VRQ

SRFR IUHFXHQWHV� UDURV ORV GHOLULRV \ OD LQWHOLMHQFLD QR VX

IUH XQ JUDQGH PHQRVFDER� SHUR� SRVWHULRUPHQWH� ORV DWD

TXHV VH UHSLWHQ FRQ VXPD IUHFXHQFLD� ORV YpUWLJRV VH KD

FHQ�FRQWLQXRV� HO FDUiFWHU VH KDFH VRPEUtR H LUDVFLEOH�
IXHUWHV GHOLULRV VLJXHQ D ORV DWDTXHV \ EDMR HO LPSHULR GH
DOXFLQDFLRQHV HVSDQWDEOHV HO HSLOpSWLFR HMHFXWD DFWRV FUL
PLQDOHV� FRPR LQFHQGLRV� KRPLFLGLRV� HWF� ORV GHOLULRV
VXHOHQ GXUDU GH RFKR D TXLQFH GLDV� ORV FXDOHV VRQ FRQR

FLFORV EDMR HO QRPEUH GH ORFXUD HSLOpSWLFD� SRU ~OWLPR�
FXDQGR \D HO HQIHUPR VH DFHUFD D OD GHPHQFLD� FRPSOHWD�
HO HVWXSRU \ HO HPEUXWHFLPLHQWR VROR HV LQWHUUXPSLGR SRU
FULVLV� HOH RSWDFLRQHV FXULRVDV�

%URXDUGHO ��� FLWD HO FDVR GH XQ MRYHQ HSLOpSWLFR TXH
DSHVDU GH� QR HQFRQWUDUVH HQ ORV SHUtRGRV PDV DYDQ]D

GRV� FLFOD�


HW IHUPHGDG H[SHULPHQWDED� WHPLEOHV DOXFLQD
FLRQHV H LPSXOVLRQHV PyUELGDV� 'LFKR MRYHQ� GHVJUDFLD�

�OM OOHULFRXW� ² 2WUD FLWDGD� S�
M� ���

��� OtURXDUGL
O /H²0DULDJH�
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GDPHQWH� SXGR FHOHEUDU PDWULPRQLR� SHUR� D ORV SRFRV
LQVWDQWHV GH WHUPLQDU OD FHUHPRQLD QXSFLDO IXp DFRPH

WLGR GH XQD IXULRVD LPSXOVLyQ \ FHJDGR SRU HOOD FRMLy XQ

FXFKLOOR \ FRQ pO PDWy D VX VXHJUR H KLULy JUDYHPHQWH D

OD UHFLHQ GHVSRVDGD� 6ROR D ORV WUHV GMDV FHVy HO GHOLULR�
SHUR HO GHVGLFKDGR HSLOpSWLFR QR FRQVHUYDED QL G PDV

OHYH UHFXHUGR GH ORV KHFKRV HVSDQWRVRV FRQ TXH LQLFLy VX

YLGD FRQYPJDO�
%URXDUGHO DJUHJD TXH QR GHEH WHQHUVH FRQILDQ]D QL HQ

ORV PDV WUDQTXLORV HSLOpSWLFRV� SXHVWR TXH FXDQGR PHQRV

VH SLHQVD VRQ SRVHtGRV GH LPSXOVLRQHV PyUELGDV \ DWDFDQ
D FXDQWDV SHUVRQDV ORV URGHDQ�

3HUR� DXQ VXSRQLHQGR TXH H[LVWLHUDQ HSLOpSWLFRV FUL
PLQDOPHQWH LQRIHQVLYRV� QR SRU HVR VX FRQGLFLyQ IXQHVWD
GHMDUtD GH VHU PXFKR PHQRU� ¢I
RGUiQ VHU QR GHFLPRV
EXHQRV SDGUHV GH IDPLOLD� VLQR PHGLDQRV FyQ\XMHV HVWRV
LQGLYLGXRV TXH VXIUHQ FRQVWDQWHV DWDTXHV� YpUWLJRV \ GH
OLULRV" ¢3RGUiQ LQVSLUDU DOJ~Q UHVSHWR� R DO PHQRV XQD

VLPSOH FRQVLGHUDFLyQ� HVWRV VHUHV TXH� GLD SRU GLD� VH DFHU
FDQ D OD LQFRQFLHQFLD FRPSOHWD" 7RGR OR TXH SRGUiQ LQV
SLUDU VHUi FRQPLVHUDFLyQ� SLHGDG� SHUR GH SRFR VLUYH HVWH
VHQWLPLHQWR FXDQGR XQR R ORV GRV FyQ\XMHV GHMDQ GH
FXPSOLU FRQ ODV QXPHURVDV \ GHOLFDGDV WDUHDV TXH LPSR
QH OD YLGD GHO KRJDU�

(O HSLOpSWLFR� FXDOHVTXLHUD TXH VHD HO HVWDGR GH VX

HQIHUPHGDG� HV XQ VHU LQ~WLO \ DEVROXWDPHQWH LQDGHFXDGR
SDUD OD YLGD PDWULPRQLDO� 'XUDQWH ORV ~OWLPRV SHUtRGRV
GH OD HQIHUPHGDG OD LQXWLOLGDG HV HYLGHQWH� SXHVWR TXH OD
GHPHQFLD HV FRPSOHWD� \ HQ ORV SULPHURV SHUtRGRV OD LQX
WLOLGDG WDPELpQ H[LVWH� \D TXH ORV HSLOpWLFRV GHEHQ HYLWDU
WRGD IDWLJD ItVLFD \ SDUWLFXODUPHQWH OD IDWLJD MHQLWDO

+HULHRXUW GLFH ���� ©&XDQGR D OD IDWLJD ItVLFD VH DJUH
JD OD IDWLJD MHQLWDO OD HQIHUPHGDG �OD HSLOHSVLD , PDUFKD
UiSLGDPHQWH D ODV IRUPDV JUDYHV GH OD GHMHQHUDFLRQ PHQ
WDOª� Y

< ILQDOPHQWH� HV XQD YHUGDG FLHQWtILFD XPYHUVDOPHQWH
UHFRQRFLGD OD TXH DILUPD TXH HO HSLOpSWLFR WUDVPLWH� FHQ
VHJXQGDG� D VX GHVFHQGHQFLD JUDYHV HVWLJPDV GH GHMHQHUDFLRQ ItVLFD \ PHQWDO�

7DQ SRGHURVDV UD]RQHV KDQ KHFKR TXH ODV OHYHV GH
6XHFLD� 'LQDPDUFD� 1RUXHJD \ GH YDULRV (VWDGRV� GH OD

��� +HULHRXUW�²2EUD FLWDGD�
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$PpULFD GHO 1RUWH FRORFDUiQ OD HSLOHSVLD HQWUH ODi HQIHU
PHGDGHV TXH LPSLGHQ HO PDWULPRQLR�

(Q HO HVWDGR GH &RQQHFWLFXW HO HSLOpSWLFR TXH FHOHEUD
PDWULPRQLR R VH XQH OLEUHPHQWH VXIUH OD SHQD PtQLPD GH
WUHV DxRV GH SULVLyQ�

(Q RWURV SDLVHV� FRPR $OHPDQLD� OD HSLOHSVLD FRQVWL

WX\H FDXVDO GH GLYRUFLR�
1XHVWUD OHMLVODHLRQ QR FRQVLGHUD OD HSLOHSVLD QL FRPR

LPSHGLPHQWR QL FRPR FDXVDO GH GLYRUFLR� 6ROR FXDQGR HO

HSLOpSWLFR HVWi SUL UDGR GH GDU VX FRQVHQWLPLHQWR HV FRQ

VLGHUDGR LQFDSD] GH FHOHEUDU PDWULPRQLR� HV GHFLU� HQ ORV
FRVRV H[WUHPRV GH DWDTXH� GHOLULR R FXDQGR \D HO HQIHUPR
HVWi GH KHFKR LPSHGLGR SRU KDEHU OOHJDGR D OD DEVROXWD
GHPHQFLD�

(Q WRGRV ORV GHPiV FDVRV SXHGH FRQWUDHU PDWULPRQLR
YiOLGR� OR FXDO HQYXHOYH JUDYtVLPRV PDOHV WDQWR SDUD OD
IDPLOLD FRPR SDUD OD VRFLHGDG�

/D OH\ GHEHUtD SURKLELU HQ DEVROXWR HO PDWULPRQLR
GH WRGR HSLOpSWLFR�

3DUiOLVLV SURJUHVLYD� �(V HVWD XQD HQIHUPHGDG LQWHU
QD TXH DWDFD ORV FHQWURV QHUYLRVRV \ HV UDUR TXH VH PD

QLILHVWH DO PLVPR WLHPSR TXH OD SDUiOLVLV RUJiQLFD H[WHU

QD� (VWD HV XQD HQIHUPHGDG PHQWDO \ OD RWUD XQD DIHF
FLyQ VLPSOHPHQWH RUJiQLFD�

/D SDUiOLVLV SURJUHVLYD DSDUHFH FXDQGR HO HVWDGR GH

GHELOLGDG KHUHGLWDULD GH ORV FHQWURV QHUYLRVRV� VH XQH HO
GHELOLWDPLHQWR SURGXFLGR SRU OD IDWLJD \ HO DEXVR GHO

WUDEDMR LQWHOHFWXDO� (Q FRQVHFXHQFLD� HOOD DSDUHFH HQ OD

pSRFD GH OD YLGD HQ TXH OD DFWLYLGDG PHQWDO HV PDV LQ

WHQVD� R VHD� HQWUH ORV �� \ �� DxRV�

(Q HO SULPHU SHUtRGR HO HQIHUPR H[SHULPHQWD ROYLGRV

UHSHQWLQRV GH SDODEUDV� IHFKDV� HWF � VXIUH LQVRPQLRV� PD
OD GLMHVWLRQ \ RWUDV YDULDV PDQLIHVWDFLRQHV TXH SDVDQ

GHVDSHUFLELGDV SDUD HO SDFLHQWH� (Q HO VHJXQGR SHUtRGR
OD SpUGLGD GH OD PHPRULD� OD IDOWD GH DWHQFLyQ \ ODV LUUH

JXODULGDGHV GH ODV IXQFLRQHV ILVLROyMLFDV VRQ PDV JUDYHV
\� FRQ VHJXULGDG� QRWDGDV SRU HO HQIHUPR� (Q HOB WHUFHU
SHUtRGR VREUHYLHQH HO GHOLULR� MHQHUDOPHQWH� HO GHOLULR GH

JUDQGH]DV� ODV LPSXOVLRQHV PyUELGDV VH PDQLILHVWDQ FRQ

IUHFXHQFLD�
(Q HVWH ~OWLPR SHUtRGR HO HQIHUPR VHUtD WRWDOPHQWH

LQFDSD] DQWH QXHVWUD OHMLVODHLRQ VL QR WXYLHUD ODUJRV LQ�

WpLYDORV OXFLGRV GXUDQWH ORV FXDOHV SXHGH FHOHEUDU PDWUL�
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PRQLR� VDOYR TXH KD\D LQWHUGLFFLyQ� (Q ORV RWURV GRV

SHUtRGRV GH OD HQIHUPHGDG HO VXMHWR� GH DFXHUGR FRQ OD

WHRUtD OHJDO� SXHGHQ FHOHEUDU PDWULPRQLR�
7UDWiQGRVH GH XQD HIHUPHGDG GH KHFKR SHOLJURVR \

TXH KHUHGLWDULDPHQWH WUDVPLWH FRQGLFLRQHV GHMHQHUDWLYDV
FRQYLHQH LPSHGLU HO PDWULPRQLR D ORV LQGLYLGXRV DWDFD
GRV SRU HOOD� DXQ FXDQGR VH HQFXHQWUHQ HQ ORV SULPHURV
SHUtRGRV GH OD HQIHUPHGDG�

(QDMHQDFLRQHV Wy[LFDV� �6H OODPDQ Wy[LFDV WRGDV

DTXHOODV VXVWDQFLDV TXH LQMHULGDV HQ HO RUJDQLVPR VRQ

FDSDFHV GH SURGXFLU DOWHUDFLRQHV PRUERVDV� 7y[LFR \ YH

QHQR VRQ WpUPLQRV VLQyQLPRV�
(QDMHQDFLRQHV DOFRKyOLFDV� ²$O KDEODU GH OD �� A FDX

VDO GH GLVHQVR GLMLPRV TXH VLHQGR HO DOFRKyOLFR XQ VXMHWR
PRUDOPHQWH GDxLQR \ XQ SpVLPR HQMHQGUDGRU GHEtD OD
VRFLHGDG HYLWDU VX PDWULPRQLR�

6ROR QRV UHVWD DJUHJDU TXH ~QLFDPHQWH HQ ORV FDVRV
GH LQFRQFLHQFLD SURGXFLGRV SRU XQD JUDQGH LQWR[LFDFLyQ
R HQ ORV GH OD GHPHQFLD DOFRKyOLFD HV SRVLEOH LPSHGLU R

DQXODU HO PDWULPRQLR GHO DOFRKyOLFR HQ YLUWXG GHO 1�� ���
R GHO 1�� �� A GHO DUWtFXOR��� GH OD /H\ GH 0DWULPRQLR
ŶB�LYLO�

(Q RWUDV FLUFXQVWDQFLDV HO HQDMHQDGR DOFRKyOLFR HVWi
HQ OLEHUWDG GH FRQWUDHU PDWULPRQLR� 6LHQGR HVWD OLEHUWDG
DXQ PDV SHUQLFLRVD D OD VRFLHGDG TXH WUDWiQGRVH GH DO
JXQDV RWUDV FODVHV GH HQDMHQDGRV GHEHUtD LPSHGLUVH VX

PDWULPDQLR GH DFXHUGR FRQ ORV FRQFHSWRV TXH GLVHxDPRV
DO WUDWDU HO 1�� ��" GHO $UW� ��� GHO &yGLJR &LYLO�

0RUILQRPDQLVPR�²,JXDOHV� R WDO YH] SHRUHV� FRQVH
FXHQFLDV TXH HO DOFRKRO WLHQH OD PRUILQD VREUH HO RUJDQLV
PR /D GHMHQHUDFLRQ TXH SURGXFH HV VHPHMDQWH SHUR VH
UHDOL]D FRQ PD\RU UDSLGH]�

3RGHURVDV LQWHOLMHQFLDV DO SRFR WLHPSR GH VXIULU OD
DFFLyQ GH MD PRUILQD VH KDFHQ LQFRKHUHQWHV� LQVHQVLEOHV \GH XQ HJRtVPR TXH SRU OR H[FHVLYDPHQWH WRUSH OOHJD D

FRQIXQGLUVH FRQ HO FULWHULR OLPLWDGR GH ORV KRPEUHV GH FXO
WXUD LQIHULRU� 6H DSDJD WRGD QRFLyQ GH GLJQLGDG \ HO
PRUILQyPDQR XOWUDMD R DEDQGRQD D ORV VHUHV TXH OH �IXH
URQ PDV TXHULGRV� 1R SXGLHQGR VRSRUWDU HO WUDEDMR HO
HQIHUPR VH HQWUHJD GHVDWLQDGDPHQWH DO MXHJR R DO OLEHUWL
QDMH R D RWURV YLFLRV TXH VRQ SDUD OD IRUWXQD Y OD SD] GH
ORV KRJDUHV� UXLQD \ WULEXODFLyQ�
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IAD LQTXLHWXG \ OD YLROHQFLD� HO GHVDWLQR HQ OD SDODEUD
\ HQ OD DFFLyQ� HO PDUDVPR \ ODV H[DOWDFLRQHV FDUDFWHUL
]DQ DO PRUILQyPDQR�

&RPR HO HQIHUPR VH KDFH GLD SRU GLD PDV UHEHOGH D

OD DFFLyQ GH OD PRUILQD� OD GRVLV DXPHQWDQ \ PLHQWUDV
PDV DXPHQWDQ PDV GLVPLQX\H OD LQWHOLMHQFLD� /OHJD XQ

PRPHQWR� HQ ILQ� HQ TXH HO HQIHUPR R HVWi WRWDOPHQWH
GHPHQWH R OD DQJXVWLD TXH OH SURGXFH OD H[FHVLYD LQWR[L
FDFLyQ OR FRQGXFH DO VXLFLGLR�

+HPRV FRQRFLGR XQ FDEDOOHUR GH UDUR WDOHQWR \ EDVWD
HUXGLFLyQ TXH KDELHQGR VLGR DSULVLRQDGR SRU OD GHOHLWD
EOH FXDQWR SpUILGD PRUILQD IXp FRQGXFLGR D H[WUHPRV ODV
WLPRVRV� 6X LQWHQVD ODERU LQWHOHFWXDO� VX KRJDU WUDQTXL
OR� ODV FRQYHQLHQFLDV VRFLDOHV� WRGR� OR DEDQGRQy SRU
HQWUHJDUVH D OD PRUILQD� HQJDxDGRUD \ IXQHVWD FRPR ODV
VLUHQDV GHO PDU� (OOD OR FHJy� OR KHFKL]y� OH UREy HO VRFLH�
JR \ HO ELHQ� HO WDOHQWR \ FRQVLGHUDEOH IRUWXQD \ OR REOLJy�
SRU ~OWLPR� D TXH� DSXQWDQGR XQ UHYyOYHU FRQWUD VX DQ

JXVWLDGR FRUD]yQ� OH HQWUHJDUD WRWDOPHQWH OD YLGD�
(V� SXHV� LQFRQYHQLHQWH \ SHOLJURVR SHUPLWLU� FRPR OR

KDFH QXHVWUD OH\� HO PDWULPRQLR GH ORV PRUILQyPDQRV�
HOORV VRQ� HQ UHDOLGDG� XQRV SHUIHFWRV HQDMHQDGRV�

(VWDEOHFHU OD PRUILQRPDQtD HQWUH ORV LPSHGLPHQWRV
GLULPHQWHV QR HV WDQ GXUR FRPR QR SHUPLWLU HO PDWULPR
QLyOD RWURV HQIHUPRV LQFXUDEOHV� (O YLFLR GH OD PRUILQD� GH
OD PLVPD PDQHUD TXH HO YLFLR GHO DOFRKRO� VH H[WLUSD SRU
PHGLR GH ODUJRV \ SDFLHQWHV WUDWDPLHQWRV� (Q RWURV SDt
VHV H[LVWHQ VDQDWRULRV TXH WLHQHQ HVWH ODXGDEOH REMHWR�

/D PRUILQD� DO LJXDO TXH ODV RWUDV VXVWDQFLDV Wy[L
FDV� KDFH TXH QD]FDQ KLMRV GHMHQHUDGRV� VREUH WRGR VL OD

FRQFHSFLyQ VH YHULILFD HVWDQGR LQWR[LFDGR XQR GH ORV

SDGUHV�
2WUDV LQWR[LFDFLRQHV� $QiORJDV FRQVLGHUDFLRQHV D

ODV TXH KHPRV KHFKR YDOHU FRQWUDtD OLEHUWDG GH PDWUL
PRQLR GH ORV DOFRKyOLFRV \ GH ORV PRUILQyPDQRV SXHGHQ
RSRQHUVH D OD OLEHUWDG GH PDWULPRQLR GH ORV LQWR[LFDGRV
FRQ FRFDtQD� pWHU�

X RSLR�
3DUWLFXODUPHQWH� GHEHUtD LPSHGLUVH HO PDWULPRQLR

GH ORV RSLyPDQRV� SXHV� HO RSLR SURGXFH GHMHQHUDFLRQHV
YLJiQLFDV \ PHQWDOHV UDSLGtVLPDV�

'HPHQFLD��� (VWH HV HO WpUPLQR TXH WDQ LPSURSLDPHQ
WH XVD OD OH\ GHO �� <D GLMLPRV TXH QR HV XQ WpUPLQR MH�



�
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QpULFR� VLQR XQD H[SUHVLyQ TXH VROR DEDUFD D DOJXQRV \

GHWHUPLQDGRV HVWDGRV GH HQDMHQDFLyQ PHQWDO�
/D GHPHQFLD HV OD SpUGLGD DEVROXWD GH OD PHQWDOL

GDG� HV OD DWURILD FRPSOHWD GH ODV IDFXOWDGHV� QR KD\ HQ

HOOD GHVRUGHQ GH ODV LGHDV VLQR DXVHQFLD� IDOWD GH SHQVD
PLHQWR FDVL HQ DEVROXWR�

6LHQGR OD GHPHQFLD XQ HVWDGR WRWDOPHQWH QHJDWLYR
GH OD LQWHOLMHQFLD VH FRQIXQGH FRQ HO LGLRWLVPR \ VHA GLIH
UHQFLD GH pO HQ TXH HV XQ HVWDGR DGTXLULGR \ QRFRQMpQLWR�

/D GHPHQFLD SXHGH VHU VHQLO R YHViQLFD
6HQLO HV OD SURGXFLGD SRU HO GHVJDVWH GH ODV IDFXOWD

GHV TXH RFDVLRQD VROR HO WUDVFXUVR GHO WLHPSR� (Q OD GH
PHQFLD VHQLO OD SpUGLGD GH OD PHPRULD HV SURJUHVLYD� OD
YROXQWDG GLVPLQX\H� OD DSDWtD� OD WHVWDUXGH]� OD GHVFRQ
ILDQ]D \ ODV LGHDV GH SHUVHFXFLyQ YDQ DWDFDQGR SDXODWL�
YDPHQWH DO HQIHUPR� (O VHQWLGR HUyWLFR VH GHMHQHUD H LP
SXOVD FRPHWHU HVW~SLGRV GHOLWRV VH[XDOHV� (O GHPHQWH
OOHJD� HQ ILQ� DO DQRQDGDPLHQWR \ D OD LQHSWLWXG FRP

SOHWD�
&XDQGR OD GHPHQFLD HVWi WRWDOPHQWH GHVDUUROODGD�

VLQ GXGD� TXH HO VXMHWR HV LQFDSD] DQWH QXHVWUR 'HUHFKR
GH WRGR DFWR R FRQWUDWR� SHUR FXDQGR OD GHPHQFLD HVWi
HQ VXV SULPHUDV IDFHV HO GHPHQWH WLHQH FDSDFLGDG OHJDO�
SXHVWR TXH FRQVHUYD FLHUWR JUDGR GH GLVFHUQLPLHQWR \
SXHGH GHWHUPLQDU OD YROXQWDG

(QHO FDVR GH OD GHPHQFLD VHQLO KD\ GREOHV UD]RQHV

ILVLROyMLFDV TXH DFRQVHMDQ LPSHGLU HQ WRGR �PRPHQWR HO
PDWULPRQLR GH GLFKRV GHPHQWHV�

3RU OR MHQHUDO� OD GHPHQFLD VHQLO DSDUHFH HQ XQD HGDG
HQ TXH HO LQGLYLGXR HV LPSRWHQWH \� SRU OR WDQWR� SRGUtD
LPSHGLUVH VX PDWULPRQLR HQ YLUWXG GHO A�� � GHO $UW� �
GH OD OH\ GH 0DWULPRQLR &LYLO� SHUR FRPR OD OH\ QR LQ
YHVWLJD WDO FDOLGDG� HO PDWULPRQLR GH XQ FOHPHQWH H LP
SRWHQWH WHQGUi SOHQD H[LVWHQFLD HQ OD PDYRULD GH ORV
FDVRV�

3RU RWUD SDUWH� VL HO GHPHQWH VHQLO DXQ QR HV LPSRWHQWH OD LQFRQYHQLHQFLD GH VX PDWULPRQLR HV PD\RU� YD
TXH WUDVPLWH D VX SURMHQLH ORV HVWLJPDV SURSLRV GH OD
HQDMHQDFLyQ PHQWDO XQLGRV D ORV HVWLJPDV SURSLRV GH XQ

MHQHUDGRU GH HGDG DYDQ]DGD�
(VWD FRQVLGHUDFLyQ KD LQIOXLGR SDUD TXH RWUDV OHMLV�

DFFLRQHV KD\DQ ILMDGR XQ OtPLWH H HGDG SDHD FRQWUDHU
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PDWULPRQLR� OtPLWH TXH� IOXFW~D DOUHGHGRU GH ORV �� DxRV
HQ OD PXMHU \ GH �� HQ HO KRPEUH�

/D GHPHQFLD YHViQLFD HV OD ~OWLPD IDVH GH ODV HQDMH
QDFLRQHV PHQWDOHV� HOOD LQGLFD TXH XQD HQIHUPHGDG PHQ

WDO OO�t PDVH QHXURVLV� PDQtD R LQWR[LFDFLyQ KD DJRWDGR
VX REUD GHVWUXFWRUD� FRQGXFLHQGR DO HQIHUPR D ORV ~O
WLPRV OtPLWHV GH OD LQFRQFLHQFLD�

(Q HVWH SHUtRGR ILQDO GH OD HQDMHQDFLyQ HO HQIHUPR QR

VXIUH ORV WRUPHQWRV GH OD DOXFLQDFLyQ� GH ORV LPSXOVRV�
GHO GHOLULR� UHSRVD HQ OD DEVROXWD FHJXHUD PRUDO� VX LQ

WHOLMHQFLD QR GHVSLGH QL XQ VROR GHVWHOOR� GH KRPEUH QR

FRQVHUYD PDV TXH XQDV IRUPDV PLVHUDEOHV� HV XQ FRPSOH
WR LUUDFLRQDO�

1XHVWUD OH\ KD GHELGR SURKLELU HO PDWULPRQLR GHO
GHPHQWH YHViQLFR� SRUTXH VLHQGR HO PDO FLHUWR \ YLVLEOH
QR KDEUtD VLGR SRVLEOH GHVFRQRFHUOR� DXWRUL]DU XQ PD

WULPRQLR HQ WDOHV FRQGLFLRQHV KDEUtD HTXLYDOLGR D DXWR
UL]DU HO PDWULPRQLR GH XQ DVQR R GH FXDOTXLHU RWUR LUUD
FLRQDO�

/D OH\� SXHV� VROR YH ODV HQDMHQDFLRQHV HQ HVWD VLWXD
FLyQ H[WHUQD� HQ HVWD VLWXDFLyQ� HQ TXH HO LQGLYLGXR HVWi

LPSHGLGR SRU OD IXHU]D PLVPD GH VX HQIHUPHGDG GH UHD

OL]DU FXDOTXLHU DFWR OHJDO�
6LQ HPEDUJR� HQ ORV FDVRV TXH HO PDWULPRQLR GH XQ

HQDMHQDGR HV SRVLEOH� FXDQGR KD\ QHFHVLGDG GH SURYHHU \
HYLWDU HO PDO� OD OH?U QR WRPD HQ FXHQWD OD DQRUPDOLGDG�
GHMD TXH VH UHDOLFH XQ PDO SRVLWLYR SDUD HO SURSLR LQGLYL

GXR� SDUD OD IDPLOLD \ SDUD OD VRFLHGDG� &UHHPRV� SXHV�
TXH OD OH\ DVL FRPR WRPD HQ FXHQWD OD GHPHQFLD YHViQLFD�
GHEHUtD LPSHGLU HO PDWULPRQLR D ORV LQGLYLGXRV TXH� VX

IULHQGR HQDMHQDFLRQHV PHQWDOHV� GHEHQ OOHJDU WDUGH R WHP

SUDQR D HVWD HVSHFLH GH GHPHQFLD�

(1$-(1$&,21(6 6,1720È7,&$6

'H HVWDV HQDMHQDFLRQHV KD\ SRFR TXH GHFLU� SXHV VLHQ�
GHª GHVRUGHQHV PHQWDOHV FDXVDGRV SRU
 XQD HQIHUPHGDG

SURSLDPHQWH RUJiQLFD \ SDVDMHUD� GHVDSDUHFHQ MXQWRV
FRQ HO HVWDGR SDWROyMLFR TXH ODV RULMLXD�

1R REVWDQWH� FRQYHQGUtD TXH OD OH\ HVWDEOHFLHUD XQD

GLVSRVLFLyQ MHQHUDO SURKLELHQGR HO PDWULPRQLR D WRGRV
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DTXHOORV HQIHUPRV TXH D FRQVHFXHQFLD GH XQD DOWD ILHEUH

R GH XQ HVWDGR GH GHELOLGDG R GH WUDVWRUQRV RUJiQLFRV�
VXIULHUHQ SHUWXUEDFLRQHV PHQWDOHV�

/DV PHQLQMLWLV� ODHVSHUPDWRUUHD \ YDULDV RWUDV HQIHU
PHGDGHV RUJiQLFDV TXH SHUWXUEDQ ODV IXQFLRQHV FHUHEUD
OHV FDEUtDQ GHQWUR GH HVWD SURKLELFLyQ�

1R KDEUtD QLQJ~Q PDO HQ LPSHGLU HO PDWULPRQLR HQ

WDOHV VLWXDFLRQHV� \D TXH OD OH\ VROR WUDWDUtD GH HYLWDU
ODV PDODV FRQVHFXHQFLDV GH ODV XQLRQHV FHOHEUDGDV HQ HVWDV
FRQGLFLRQHV DQRUPDOHV \ GHMDUtD HQWHUD OLEHUWDG SDUD
TXH HO LQGLYLGXR FRQWUDMHUD HQODFH HQ FXDQWR GHVDSDUH
FLHUD OD WUDQVLWRULD HQIHUPHGDG� FDSD] HOH SURGXFLU GH
VyUGHQHV PHQWDOHV�

2WUDV DQRUPDOLGDGHV PHQWDOHV�

+DVWD DTXt KHPRV YLVWR ODV HQDMHQDFLRQHV JLEiQGR
QRV SRU HO FXDGUR TXH GH HOODV KD KHFKR HO VHxRU(DPLUH]�
YDPRV D DJUHJDU DKRUD RWUDV GRV HVSHFLHV ODV SHUWXUED
FLRQHV PHQWDOHV TXH FUHHPRV WLHQHQ JUDQGH LPSRUWDQFLD
SDUD HO PDWULPRQLR�

,QYHUVLyQ VH[XDO� /D LQYHUVLyQ VH[XDO QR HV� FRPR

SXGLHUD FUHHUVH� XQ FDVR GH KHUPDIURGLVPR RUJiQLFR�
VLQR TXH HV XQ HVWDGR DQRUPDO GH OD PHQWH� VHJ~Q HO FXDO
HO VXMHWR H[SHULPHQWD XQD LQYHQFLEOH LQFOLQDFLyQ KDFLD HO
SURSLR VH[R� 7DPSRFR GHEH FRQIXQGLUVH FRQ OD VRGRPtD
SURSLDPHQWH WDO� SRUTXH HVWD HV XQ YLFLR DGTXLULGR \ OD
LQYHUVLyQ HV XQD FRQGLFLyQ DQRUPDO H LQQDWD DO LQGLYLGXR
TXH OD VXIUH�

&DVSD� HPLQHQWH PpGLFR OHMLVWD DOHPiQ� KL�R QRWDU
TXH OD SHGHUDVWtD HUD GHELGD HQ RFDVLRQHV D XQD FRQGLFLyQ
SVtTXLFD FRQMpPWD \ QR LPSOLFDED QHFHVDULDPHQWH OD VR
GRPtD� ���

.DII(ELQJ FRQVLGHUD OD LQYHUVLyQ FRPR �VLJQR IXQ
FLRQDO GH GHJHQHUDFLyQ� FRPR XQD PDQLOHVWDFLRQ SDUFLDOGH XQ HVWDGR QHXURSiWLFR \ SVLFRSiWLFR GH RULMHQ KHUHGL
WDxR HQ OD PD\RULD GH ORV FDVRV� ���

IO� +DYHORFN (OLLV�²,QYHUVLyQ VH[XDO� SiL ��
�� +DYHORFN (OOLV�²2EUD FLWDGD� SiM� ���
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(O GRFWRU DOHPiQ $OEHUWR 0ROt ©DGPLWH TXH HO LQYHU
WLGR IRUPD SDUWH GH IDPLOLDV HQ ODV FXDOHV SUHYDOHFH
DOJ~Q GHVRUGHQ PHQWDO R UHUH £RVRª� ���

/RPEURVR� /DFDV�VDJQF \ RWURV VDELRV KDFHQ DILUPD�
HL�PHV VHPHMDQWHV UHVSHFWR D OD KRPRVH[XDOLGDG�

+DYHORFN (OOLV GLFH� ©(Q SULPHU OXJDU� FUHR TXH GHEH
FRQVLGHUDUVH OD LQYHUVLyQ VH[XDO FRPR XQ IHQyPHQR GH
FDUiFWHU FRQMpQLWR R ELHQ� KDEODQGR FRQ PDV H[DFWLWXG�
FRPR XQ IHQyPHQR EDVDGR HQ FRQGLFLRQHV FRQMpQLWDVª ���

©'HO PLVPR PRGR TXH HO GDOWRQLVWD FRQMpQLWR HV LQ
VHQVLEOH D ORV UD\RV URMRV \ YHUGHV� TXH VRQ SUHFLVDPHQWH
ORV TXH PDV LPSUHVLRQDQ HO RMR QRUPDO�²GH PRGR TXH OD
VDQJUH OHV SDUHFH GHO PLVPR FRORU TXH OD KLHUED \ D]XO
FHOHVWH XQ URVWUR GH FRORU IORULGR�²HO LQYHUWLGR QR SHUFLEH
ODV HPRFLRQHV SDWHQWHV GHO VXMHWR QRUPDO \ ODV WUDVSRUWD
D RWUDV DVRFLDFLRQHV HPRWLYDV DEVROXWDPHQWH LQFRP
SUHQVLEOHV SDUD HO UHVWR GHO PXQGRª� ���

��/D LQYHUVLyQ SXHGH FRQVLGHUDUVH FRPR XQD DQRUPD

OLGDG FRQMpQLWD TXH GHEH FODVLILFDUVH FRQ RWUDV DQRUPD

OLGDGHV FRQ ODV FXDOHV RIUHFH FRQFRPLWDQFLDV SVtTXL
FDV"� 7DOYH] SXGLHUD FODVLILFDUVH HQWUH ODV QHXURVLV
© XDQGR PHQRV� OD DQRUPDOLGDG FRQMpQLWD H[LVWH XVXDO�
PHQWH FRPR FDXVD TXH SUHGLVSRQH D OD LQYHUVLyQ�ª � � �

©7DPSRFR HV VDWLVIDFWRULD OD SRVLELOLGDG GH TXH SUR
FUHHQ ORV LQYHUWLGRV� 4XL]i OD SURMHQLD UHVXOWD D YHFHV

QRUPDO� SHUR HQ OD PD\RU SDUWH GH ORV FDVpLV� FODUDPHQWH
PDQLILHVWDQ VX HVWLUSH QHXUyWLFD� \ GHFDGHQWH�ª ��� ©$O

JXQDV YHFHV OD WHQGHQFLD KRPRVHQDO HQ IDPLOLDV H[FpQWUL
FDV \ QHXUyWLFDV SDUHFH XQ PpWRGR TXH OD QDWXUDOH]D
PLVHULFRUGLRVD HPSOHD SDUD FRQFOXLU XQ DVXQWR TXH� GHV
GH VX SXQWR GH YLVWD� QR RIUHFH QLQJ~Q SURYHFKRª��� ©HV

WRV PDWULPRQLRV QXQFD SXHGHQ VHU VDWLVIDFWRULRV ª

(Q HIHFWR� OD REUD GH +DYHORFN (OOLV²(VWXGLRV iH
L 
VLFRORMtD 6H[XDO� ,QYHUVLyQ 6H[XDO²WUDH XQD FDQWLGDG
GH FDVRV GH ORV FXDOHV VH GHGXFH TXH JUDQ Q~PHUR GH LQ
YHUWLGRV WLHQHQ XQD SURIXQGD DYHUVLyQ DO VH[R RSXHVWR ²

KRUURU IHPLQD X KRUURU PDVFXOLV�² TXH ORV REOLJD D KXLU
GHO PDWULPRQLR R VL OR UHDOL]DQ VH OHV KDFH LQVRSRUWDEOH

�L� +DYHORFN .OOLY� 2EUD 2WDGD� SiM� ���
��� OODYL�ORUN (OOLV�²SiM� ����
&£� +DYHORFN (OOLV� 2EL
�D ��£WD�OD� SF
M� ,��6�
�,� �� �� SDM� ����
��!� +DYHORFN (OOLV� ²2EUD FLIDLOD� SQM� ����

�

,



OD YLGD FRQ\XJDO \ DEDQGRQD DO RWUR FyQ\XMH� (VWR
FRQVWLWX\H HQ HO KHFKR XQD LPSRWHQFLD SVtTXLFD TXH OD OH\
GHEHUtD FRQVLGHUDUOH OR PLVPR TXH OD LPSRWHQFLD� RUJi
QLFD� FRPR XQ HVWDGR LQFRPSDWLEOH FRQ HO PDWULPRQLR�

LL[LVL�HQ FDVRV GH KHUPDIURGLVPR SVLFRVF[LLDO� SHUR
SUHGRPLQD VLHPSUH HO LQVWLQWR KRPRVH[XDO�

$SDUHFH HQ OD REUD GH (OOLV OD KLVWRULD GH XQ LQGLYL
GXR GH HVWD FRQGLFLyQ TXH FRQWUDMR PDWULPRQLR SXGLHQ�
GR� GXUDQWH XQ EUHYH WLHPSR� PDQWHQHU UHODFLRQHV FRQ

VX PXMHU� SHUR� HQ FLHUWD RFDVLyQ VH HQFRQWUy FRQ RWUR

LQYHUWLGR� DO FXDO OR OLJDED XQ YLHMR DPRU \ QR SXGLHQGR
UHVLVWLU D OD IXHU]D GH OD SDVLyQ KX\y FRQ pO� GHMDQGR HQ

HO DEDQGRQR D VX PXMHU�
/DV SDODEUDV DPRU \ SDVLyQ D�S�LL DSOLFDGDV QR GH

EHQ H[WUDxDU� SXH ORV LQYHUWLGRV \ HVSHFLDOPHQWH ODV LQ
YHUWLGDV FRQVLGHUDQ VX DQRUPDO LQFOLQDFLyQ FRPR SHUIHF
WDPHQWH QDWXUDO \ GLJQD� \ KDEODQ GH VXV FXLWDV DPDUR�
URVDV FRQ VLQFHUR HQWXVLDVPR \ KDVWD FRQ FLHUWR LGHDOLV
PR� WDO FRPR SXGLHUD KDFHUOR HO PDV ILQR \ UHQGLGR GH
ORV DPDQWHV QRUPDOHV�

(GUUDUG 
�
DUSHQWHU SXEOLFy XQ OLEUR GHIHQGLHQGR OD
KRPRVH[XDOLGDG�GLFH TXH HOOD HVWi VXMHWD D ODV PLVPDV
OH\HV QDWXUDOHV TXH HO DPRU KHWHURVH[XDO� \ DXQ FRQVL
GHUD TXH DTXHOOD HV VXSHULRU D HVWH� HQWUH RWUDV UD]RQHV�
SRUTXH KDFH PDV VLQFHUD \ VyOLGD OD ©DPLVWDGQL

6LHQGR HO LQYHUWLGR XQ YHUGDGHUR GHMHQHUDGR VX SUROH�VL OOHJD D WHQHUOD� UHVXOWD XQD FDODPLGDG�
,
HUp UHODWD HO FDVR GH XQ LQYHUWLGR GH JUDQ FDSDFLGDG LQWHOHFWXDO� TXLHQ QR KDELD WHQLGR QXQFD UHODFLRQHV

VH[XDOHV GH QLQJ~Q MpQHUR \ QR HUD RSXHVWR D XQD YLGD
GH FDVWLGDG� 6X PpGLFR OH DFRQVHMy TXH SURFXUDVH DGTXL
ULU HO SRGHU VH[XDO QRUPDO \ GHVSXpV TXH FRQWUDMHVH PD

WULPRQLR� VXSRQLHQGR TXH VX SHUYHUVLyQ HUD SXUDPHQWH
XQD SHUYHUVLyQ HOH OD LPDMLQDFLRQ� 6LJXLy ORV FRQVHMRV GHOPHGLFR� \ DXQ FXDQGR VH FDVy FRQ XQD PXMHU IXHUWH Y
SHV7HFWDPFQWH VDQD VX GHVFHQGHQFLD IXp XQ GHVDVWUH� (O
KLMR PD\RU HSLOpSWLFR� FDVL LPEpFLO \ FRQ LQWHQVD LQFOLQD
FLyQ KRPRVH[XDO� HO VHJXQGR \ WHUFHUR FRPSOHWDPHQWHQERWDV \ HO PDV MRYHQ PXULy GH FRQYXOVLRQHV HQ OD LQ
IDQFLD� �� �

��� )HUp� /
 ,QVWLQW �6H[XHO� SDM� ����
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< QR VH FUHH TXH HO Q~PHUR GH LQYHUWLGRV HV LQVLJQL
ILFDQWH� GH DTXL� GH &KLOH� QR WHQHPRV GDWRV £MRUTXH QR

VH KDQ KHFKR HVWXGLRV VREUH OD PDWHULD� SHUR� HO SURIHVRU
$,ROO� GH %HUOLQ� FRQRFH PDV GH PLO FDVRV GH LQYHUWLGRV ?U

+DYHORN (OOLV GLFH TXH ©HO HOHPHQWR SURIHVLRQDO \ PDV

FXOWR GH OD FODVH PHGLD LQJOHVD RIUHFH XQD SURSRUFLyQ
TXH HQ RFDVLRQHV SXGLHUD OOHJDU DO � SRU ��� ª ©(Q PX

MHUHV GH OD PLVPD FODVH OD SURSRUFLyQ VH HOHYD DO GR
EOH�ª ���

'DGD £D DYHUVLyQ TXH GLFKRV VHUHV H[SHULPHQWDQ KD
FLD HO VH[R RSXHVWR VXV PDWULPRQLRV QR VHUiQ PX\ IUH

FXHQWHV� SHUR� HQ WRGR FDVR� OD OH\ GHEHUtD SUHFDYHU H LP
SHGLU TXH HVWRV H[WUDxRV LQGLYLGXRV KDJDQ OD GHVJUDFLD
GHO RWUR FyQ\XMH \ OD GHMHQHUDFLRQ GH XQD SRVLEOH SUROH�

1R FUHHUQRV TXH VHD PX\ GLItFLO FRPSUREDU OD LQYHU
VLyQ� SXHV� JUDQ Q~PHUR GH ORV FLWDGRV HQIHUPRV QR WLH
QHQ QLQJ~Q HVFU~SXOR HQ PDQLIHVWDU R� SRU OR PHQRV� GH
MDU WUDVOXFLU VX DQRUPDOLGDG� 3RU RWUD SDUWH� ORV PpGL
FRV FRQ OLMHURV HVWXGLRV \ REVHUYDFLRQHV SVLFROyJLFDV DFHU
FD GH OD LQYHUVLyQ SRGUtDQ FRQRFHU� FRQ UHODWLYD IDFLOLGDG�
HVWRV WLSRV GH PHQWDOLGDG DQRUPDO� DVL SRGUtDQ LPSH
GLUVH WRGRV ORV PDOHV ItVLFRV \ PRUDDOHV TXH GLFKRV GHMH
QHUDGRV RFDVLRQDQ FRQ VXV PDWULPRQLRV�

&ULPLQDOLGDG�²(O FULPLQDO QR HV FRPXQPHQWH XQ LQ
GLYLGXR GH FRQVWLWXFLyQ SVtTXLFD� \ D~Q RUJiQLFD� QRU

PDO� OD KHUHQFLD OH WUDVPLWH XQD LQWHQVD H LQYHQFLEOH
LQFOLQDFLyQ DO FULPHQ� 3RVHH XQD H[WUDxD FRQFLHQFLD R

FDUHFH GH HOOD� SHUR� HQ WRGR FDVR� OH IDOWD HO VHQWLGR GH
PRUDOLGDG FRP~Q� (MHFXWD FUtPHQHV FRQ OD PLVPD QDWX

UDOLGDG FRQ TXH ORV KRPEUHV QRUPDOHV UHDOL]DQ DFWRV QR

SHUMXGLFLDOHV D OD VRFLHGDG�
*UDQ Q~PHUR GH FULPLQDOHV VRQ GH QDWXUDOH]D DEVROX

WDPHQWH LQFRUUHMLEOH� FQDQWR VLVWHPD VH OHV DSOLFD� FXDQ

WDV H[RUWDFLRQHV VH OHV KDJD SDUD HQPHQGDUORV QR WLHQHQ

QLQJ~Q HIHFWR� SXHV� FDGD YH] TXH OHV HV SRVLEOH YXHOYHQ
D UHDOL]DU DFWRV FULPLQDOHV� (Q UHDOLGDG� ODV H[KRUWDGR
QHV WLHQHQ HO PLVPR UHVXOWDGR TXH VL D XQ HQDMHQDGR� D

XQ ORFR VH OH DFRQVHMDUD TXH IXHUD FXHUGR�
(O FULPLQDO HV SDUD HOORV XQD FRQGLFLyQ LQQDWD� DOJR

TXH OHV WUDVPLWH OD KHUHQFLD GH OD PLVPD PDQHUD TXH HO

�,� +DYHORFN >ŶLOOLV� ² 2EUD FLWDGD�



LGLRWD R TXH HO PDQLDFR UHFLEHQ GH VXV DQWHSDVDGRV GHMH�
QHUDFLRQHV RUJiQLFDV \ PHQWDOHV

(HUUL GLFH � ��� ©/D QDWXUDOH]D FRQMpQLWD \ OD WUDVPL�
VLELOLGDG KHUHGLWDULD GH ODV WHQGHQFLDV FULPLQD OHV GH HVWRV
LQGLYLGXRV� �ORV LQFRUUHMLEOHV� MXVWLILFDQ SOHQDPHQWH HVWDV

SDODEUDV GH 2QHWHOHW� ©'DV HQIHUPHGDGHV PRUDOHV VRQ

FRPR ODV ItVLFDV� ODV KD\ FRQWDMLRVDV� HSLGpPLFDV \ KHUH
HGLWDUtDV (O YLFLR VH WUDVPLWH HQ FLHUWDV IDPLOLDV FRPR HO
HVFURIXOLVPR \ OD WLVLV� /D PD\RU SDUWH GH ORV GHOLWRV TXH
VH FRPHWHQ HQ XQ SDLV SDUWHQ GH DOJXQDV IDPLOLDV TXH H[L�
MLUtDQ XQD YLMLODQFLD SDUWLFXODU� XQ DLVODPLHQWR VHPHMDQWH
DO TXH VH LPSRQH D ORV HQIHUPRV VRVSHFKRVRV GH OOHYDU XQ

MpUPHQ GH LQIHFFLyQª�
(O PLVPR )HUUL KDEOD GH XQ FDVR FLWDGR SRU $ULVWy

WHOHV ���� ©8Q KRPEUH DFXVDGR GH KDEHU QHJDGR D VX SD
GUH UHVSRQGLy� PL SDGUH KD AJROSHDGR D PL DEXHOR� PL
DEXHOR KD JROSHDGR D PL ELVDEXHOR� \ PL KLMR � D TXLHQ
YHLV WDQ QLxR DXQ� QR KDEtD OOHJDGR D OD HGDG DGXOWD Y

\D PH JROSHDUi \ PDOWUDWDUiª �(WLFD� 3OXWDUFR DxDGH�
©ORV KLMRV GH ORV KRPEUHV YLFLRVRV \ PDORV VRQ XQD GHUL�
YDHLRX GH OD PLVPDPDWXUDOH]D GH� VXV SDGUHVª� 3ODWyQ�
SRU VX SDUWH� ©DGPLWLHQGR HQ SULQFLSLR TXH ORV KLMRV QR
GHEHQ VHU FDVWLJDGRV SRU ORV GHOLWRV GH ORV SDGUHV VXSRQH�
VLQ HPEDUJR� HW FDVR GH XQ SDGUH� DEXHOR R ELVDEXHOR TXHKXELHVHQ VLGR FRQGHQDGRV D PXHUWH� \ SURSRQH TXH VH

DUURMH GHO SDtV D ORV GHVFHQGLHQWHV FRPR SHUWHQHFLHQWHV D
XQD UD]D LQFRUUHMLEOHª�

5LERW KDFH FLWDV DQiORJDV� ©+DELD HQ $PpULFD
GLFH� �HQ HO GLVWULWR GH +XGVRQ VXSHULRU� KDFH VHWHQWD DxRV
SUy[LPDPHQWH XQD MRYHQ GH XQD QDWXUDOH]D PX\ SHU
YHUVD� 'H MRYHQ HVFDSy GpOD KRUFD� VH FDVy \ WXYR PX
FKRV KLMRV +R\ WLHQH YHLQWH GHVFHQGLHQWHV HQ OtQHD UHFWD
8QD FXDUWD SDUWH KD FDtGR EDMR OD DFFLyQ GH OD MXVWLFLD
�DV RWUDV WUHV VH FRPSRQHQ GH ERUUDFKRV� ORFRV� LGLRWDV \

PHQGLJRVª� ���
(O PLVPR 5LERW FLWD HO FDVR GH OD IDPLOLD &KUHWLHQ

�SLH IXH HVWXGLDGR SRU �9� �HVSLQH� ���� ©-XDQ /KUFWL/LH Q�

��U- �JQ£�;090 KRUL]RQWHV GHO 'HUHFKR \ GHO 3URFHGLPLHQWR 3HQDO3tO�O
+WD� FRPR ODV FLWDV TXH KDUHPRV PDV DGHODQWD� ODV K��Q�RV WRPDGR ���! ÄÄ

ODWHDQWH RVWXGLR TXH HO ©HXRU 7RPiV 5DPLUR�� _U��V�QWy W
�

� �

IIW 9AQA�� G�H �6��� A A8H �� WLWXOD� ©!
�YLVLRQ�OH ���¢� -E� ORUD�2EUD FLWDGD� SiM� ����

^UO � Ë3Z²AAURLRLDSVLFROyMLFD� SiL� ���
>�� 7K� 5RERW��2EUD FLWDGDGD SiL� ����
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WURQFR FRP~Q� WLHQH WUHV KLMRV� 3HGUR� 7HPtDV \ -XDQ
%DXWLVWD�²,� 3HGUR WLHQH SRU KLMR D -XDQ )UDQFLVFR�
FRQGHQDGR D WUDEDMRV IRU]DGRV SDUD� WRGD VX YLGD� SRU
URER \� DVHVLQDWR ²7,� 7RPiV KEUtWHQLGX� ���� )UDQFLVFR�
FRQGHQDGR D WUDEDMRV IyL]
iGyV SRU DVHVLQDWR� ���� 0DU
WLQ� FRQGHQDGR D PXHUWH SRU DVHVLQDWR� (OOLLM
R GH 0DU
WLX KD PXHUWR HQ &D\HQD SRU URER ²,,,� -XDQ %DXWLVWD
OLD WHQLGR SRU KLMR D �-XDQ )UDQFLVFR� HVSRVR GH
 0DUtD
-DXUp �GH XQD IDPLOLD �GH LQFHQGLDULRV�� -XDQ )UDQFLVFR
KD WHQLGR VLHWH KLMRV� O�� -XDQ )UDQFLVFR� FRQGHQDGR SRU
PXFKRV UROLRV� PXHUWR HQ OD FiUFHO� �Ä� %HQLWR� TXH FDH

�GpOR DOWR DO HVFDODU XQ WHDWUR \ PXHUH� R
� ;� OODPDGR

&O�DUK� FRQGHQDGR SRU GLYHUVRV URERV� PXHUH D ORV ��

DxRV� �R 0DUtD 5HLQD� PXHUWD HQ OD FiUFHO� SUHVD SRU
URE�R� R�� 0DUtD 5RVD� LJXDO PXHUWH� LJXDOHV DFWRV� ���

9tFWRU� DFWXDOPHQWH GHWHQLGR SRU URER� ��� 9LFWRULQD�

PXMHU GH /HPDLUH� FX\R KLMR HV FRQGHQDGR D PXHUWH SRU
DVHVLQDWR \ URER���

)HUUL GLFH ���� &XDQGR 'HPHW] IXQGy OD IDPRVD FROR
QLD DJUtFROD SHQLWHQFLDULD GH 0HWWUDM
 �HQ ������ FRORQLD
GH TXH WDQWR VH KDEOy HQ VXV FRPLHQ]RV �
 TXH OXHJR VH

HFOLSVy� GH ���L QLxRV� ���� HVWR HV HO �� SRU FLHQWR� HUDQ
KLMRV GH� FRQGHQDGRV�ª
��©6HJ~Q ORV FiOFXORV GH &RUUH� VREUH ���� PHQRUHV

TXH HVWDEDQ GHWHQLGRV HQ ODV SULVLRQHV IUDQFHVDV HQ ��

GH
 'LFLHPEUH GH ������ �� � HUDQ KLMRV GH YDJDEXQGRV�
GH FULPLQDOHV \ GH SURVWLWXWDV \ GH �� SRU FLHQWR HUDQ

GH QDFLPLHQWR LOHMtWLPR (Q $PpULFD XQD LQYHVWLJDFLyQ
DQiORJD
 UHYHODED HQ ���� HQWUH ORV GHWHQLGRV PHQRUHV

GH ORV GLIHUHQWHV (VWDGRV� GH �� SRU FLHQWR D �� SRU FLHQ
WR� GH KLMRV GH ERUUDFKRV� (Q LQ
GDWHUUD� HQWUH ORV FULPL
QDOHV MX]JDGRV HQ ����� VH KDQ HQFRQWUDGR ���� SRU
FLHQWR GH KLMRV GH HSLOpSWLFRV� ��� SRU FLHQWR GH KLMRV GH
ERUUDFKRV�ª � ��

ELQDOPHQWH )HUH GLFH� &XDQGR VH HVWXGLD FRPSDUDWL
YDPHQWH OD FULPLQDOLGDG FRQ RWUDV GHMHQHUDFLRQHV D TXH
HVWi LQWLPDPHQWH OLJDGD� VH FRPSUHQGHUi TXH VL ���R

GHWHQLGRV
 FLFORV ���� TXH H[LVWHQ HQ ODV FRORQLDV SHQL
WHQFLDULDV� GHVFLHQGHQ GH SDGUHV FRQGHQDGRV� GD� FULPLQD�



R��

OLGDG HV� PDV TXH QLQJXQD RWUD GHMHQHUDFLRQ� XQD HQIHU
PHGDG KHUHGLWDULD�ª ���

0DV DGHODQWH DJUHJD ���� ©5HFRUGHPRV TXH OD FULPL
QDOLGDG VH GLVWLQJXH HQWUH ODV GHMHQHUDFLRQHV SRU OD PD

\RU IUHFXHQFLD GH ODV WUDVPLVLRQHV KHUHGLWDULDV GLUHFWDV�ª
�(Q RWUD SDUWH VLQWHWL]D ODV VLJXLHQWHV FRQFOXVLRQHV �
$ \�
H�O�� TXH OD FULPLQDOLGDG VH SUHVHQWD IUHFXHQWHPHQWH DVR

FLDGD D ODV GHMHQHUDFLRQHV ItVLFDV \ SVtTXLFDV� �� TXH OD
FULPLQDOLGDG \ ODV GHMHQHUDFLRQHV WLHQHQ D YHFHV KHUHQFLD
FRP~Q� SXGLHQGR DxDGLUVH TXH GHWHUPLQDGDV FRQGLFLRQHV
DSDUHQWHPHQWH DFFLGHQWDOHV HQ ORV GHMHQHUDGRV SXHGHQ
SURGXFLU GHMHQHUDGRV R FULPLQDOHV� FRPR HO DOFRKROLVPR�
OD YHMH] HQ HO PRPHQWR GH OD FRQFHSFLyQ \ HQ VXPD WRGDV
ODV FRQGLFLRQHV D�QWLKLMLpQLHDV�ª

(Q VXPD� ORV FULPLQDOHV VRQ� ODV PDV GH ODV YHFHV�
XQRV FRPSOHWRV SHUWXUEDGRV PHQWDOHV� XQRV WHPLEOHV
HQIHUPRV TXH� DVL FRPR KHUHGDQ GH VXV DQWHSDVDGRV HV

WLJPDV GHMHQHUDWLYRV� WUDVPLWHQ D VX GHVFHQGHQFLD XQ

HVWDGR GH JUDYH GHMHQHUDFLRQ�
6L ID VRFLHGDG JDVWD FRQVLGHUDEOHV VXPDV HQ HVWDEOH

FLPLHQWRV HVSHFLDOHV GHVWLQDGRV D UHFOXLU D HVWRV WHPLEOHV
HQIHUPRV� VL VH SUHRFXSD GH WHQHU DXWRULGDGHV SDUD TXH
ORV MX]JXHQ� VL OHV GHVFRQRFH� D PXFKRV GH HOORV� FDSDFL
GDG PRUDO SDUD HMHUFHU GHUHFKRV SROtWLFRV R SDUD HMHUFHU
OD SDWULD SRWHVWDG R SDUD LQWHUYHQLU FRPR WHVWLJRV HQ
PXFKRV DFWRV FLYLOHV� VL� HQ ILQ� OD VRFLHGDG WUDWD GH DOH
MDUORV GH VX VHQR SRU FRQVLGHUDUORV SHUQLFLRVRV ¢SRU TXp�
VLQ HPEDUJR� OHV GHMD OOHJDU KDVWD OD FXQD PLVPD GH HOOD
FRPR HV HO PDWULPRQLR"

&RQYHQJDPRV HQ TXH VHPHMDQWH FULWHULR HV XQ SRFRDEVXUGR� SXHV� VL OD VRFLHGDG UHFRQRFH HO GHUHFKR Y OD
QHFHVLGDG GH DSDUWDUVH GH ORV FULPLQDOHV� ,2 KD\ UD]yQ
IXQGDGD SDUD QR LPSHGLU OD PXOWLSOLFDFLyQ GH HVWD SOD
P
VRFLDO

 

(V ODVWLPRVR \ HV FUXHO SHUPLWLU TXH HO FULPLQDO DUURMH
QXHYRV PDOKHFKRUHV D OD VRFLHGDG \ QXHYRV GHVJUDFLDGRV
D IDV FiUFHOHV�

��� )HUp²2EUD FLWDGD� SiM� ���
��� Ä Ä Ä SiM� ���
Z �� �� Ä SiM� ���



² �� ��

L;XHVWUR &yGLJR &LYLO HQ HO ; 
Ŷ
 ��� GHO $UW� ��� WUDWD
GH LPSHGLU TXH XQD PHQRU GH HGD�G FRQWUDLJD PDWULPRQLR
FRQ XQ FULPLQDO� SHUR HVWH Q~PHUR� FRPR ORV Q~PHURV ���
\ ��� GH GLFKR DUWtFXOR VHJ~Q OR KHPRV YLVWR� WLHQH HIHFWRV
PXY HVFDVRV� R PDV ELHQ� YR WLHQH HIHFWRV SUiFWLFRV�

/D OH\ GH 0DWULPRQLR &LYLO KD FRORFDGR HQWUH ODV
FDXVDOHV GH GLYRUFLR OD FRQGHQDFLyQ GH XQR GH ORV FyQ\X
MHV SRU FULPHQ R VLPSOH GHOLWR� SHUR� HV VDELGR TXH OD DF
FLyQ GH GLYRUFLR VH HQWDEOD PX\ UDUDV YHFHV�²�\ PHQRV

SRU GLFKR PRWLYR�²\ TXH D~Q HQ FDVR GH GHFODUDUVH HO
GLYRUFLR� HO YtQFXOR PDWULPRQLDO VXEVLVWH SXGLHQGR ORV

FyQ\XMHV UHDQXGDU VXV UHODFLRQHV HQ FXDOTXLHU PRPHQWR�
GH PDQHUD TXH SRU OR MHQHUDO \ HQ OD SUiFWLFD SXHGHQ ORV
FULPLQDOHV PXOWLSOLFDU VX GHVJUDFLDGD HVWLUSH EDMR HO DP

SDUR GH QXHVWUD� LQVWLWXFLyQ OHJDO�
(Q FRQFOXVLyQ� FUHHPRV TXH VHUtD GH PXFKR SURYHFKR

VRFLDO QHJDU HO PDWULPRQLR D WRGRV DTXHOORV FULPLQDOHV

TXH� GHWHQLGDPHQWH HVWXGLDGRV SRU PpGLFRV FULPLQDORMLV�
WDV� IXHUDQ FODVLILFDGRV HQWUH ORV FULPLQDOHV LQFRUUHMLEOHV
R� VLPSOHPHQWH� HQWUH ORV FULPLQDOHV WHPLEOHV SRU VL VRORV
\ WHPLEOHV HQ FXDQWR SURFUHDGRUHV�

< QR ROYLGHPRV TXH WUDWiQGRVH GH OD FULPLQDOLGDG�
PDV TXH HQ QLQJXQD RWUD HQIHUPHGDG� HV FRQYHQLHQWH
SUHYHHU HO PDO TXH QR WUDWDUOR GH FXUDU� SXHV� FXDQGR pO
VH �GHFODUD MHQHUDOPHQWH HV LQFXUDEOH�

/D HOLPLQDFLyQ GH ORV FULPLQDOHV HV XQ SUREOHPD TXH
QR �VROR KD KHFKR SHQVDU HQ PHGLGDV� SUHYHQWLYDV UHIHUHQ
WHV DO PDWULPRQLH�� VLQR TXH DOJXQRV VDELRV KDQ OOHJDGR
D VHQWDU FRQFOXVLRQHV PXFKtVLPR PiV DYDQ]DGDV� D ILQ
GH H[WLUSDU UDGLFDOPHQWH HO FULPHQ \ OD GHMHQHUDFLRQ�

(O GRFWRU 1DHNH GH +XEHUWXVEXUD� GLFH� ©<R SURSRQ
JR OD FDVWUDFLyQ SDUD FLHUWRV GHMHQHUDGRV� SHUR QR DQWHV

GH ORV �� QL GHVSXpV GH ORV �� DxRV� GHVSXpV GH XQ H[D
PHQ HVSHFLDO GH XQD FRPLVLyQ� (VRV LQGLYLGXRV GHMHQHUD
GRV VHUtDQ� FLHUWRV FULPLQDOHV KDELWXDOHV²SHUR QR ORV
UHLQFLGHQWHV SRU PLVHULD�²ORV FULPLQDOHV LPSXOVLYRV TXH
VRQ PX\ UDURV� ODV QDWXUDOH]DV YHUGDGHUDPHQWH FULPL
QDOHV� TXH QR UHWURFHGHQ DQWH XQ DFWR VDQJXLQDULR FXDO

TXLHUD� HQ ILQ� ORV TXH FRPHWHQ DWHQWDGRV FRQWUD HO SX
GRU $GHPiV� SHUR VLHQGR DOJR PX\ GLItFLO GH GHFLU� FLHU
WRV FDVRV GH LPEHFLOLGDG� FX FLHUWRV HSLOpSWLFRV� HQ FLHUWRV
ORFRV W�DKH]� HQ ILQ ORV EHEHGRUHV FXUDEOHV /D H!SHUD�



� ��

FLRQ GHEHUtD VHU RUGHQDGD SRU HO MXH] \ SUDFWLFDGD� QR

SRU ORV YHUGXJRV� VLQR SRU ORV PpGLFRV��� � � �
L�/DV FDVWUDFLRQHV GH ORV FULPLQDOHV� GLFH HO GRFWRU

6HUYLHU >�£� HV XQD LGHD TXH MHUPLQD GHVGH ODUJR WLHPSR
HQ ORV FHUHEURV DPHULFDQRV� (VWD SHQDOLGDG HVWi D SXQWR
GH SDVDU GHO GRPLQLR GH OD HVSHFXODFLyQ DO GRPLQLR GH OD

SUiFWLFD� /D FRPLVLyQ GH VDOXG S~EOLFD GH OD OHMLVODWXUD
GH ,YDQVDV DFDED GH WRPDU OD FRVD HQ FRQVLGHUDFLyQ \ GH
HPLWLU LQIRUPH IDYRUDEOH VREUH XQ SUR\HFWR GH OH\ TXH
VXVWLWX\H OD FDVWUDFLyQ D ODV RWUDV SHQDOLGDGHV HQ FDVH�

GH YLRODFLyQ� /RV MHIHV GH OD /LJD 3XUH]D 6RFLDO� D TXLH
QHV VH GHEH HVWH YRWR IDYRUDEOH� DILUPDQ GLVSRQHU GH
EDVWDQWH Q~PHUR GH YRWRV HQ DPEDV &iPDUDV SDUD KD
FHU SDVDU OD OHYR 7LHQHQ WDPELpQ OD SURPHVD� GH OD ILUPD
GHO *RELHUQR GHO (VWDGRª�

(O GRFWRU 1DFNH KDFH LJXDO DILUPDFLyQ UHFWLILFDQGR
VROR XQ HUURU GH QRPEUH ��L� ©(VWD FDVWUDFLyQ SURILOiFWL
FD GLFH� HVWXYR D SXQWR GH SDVDU HQ HO (VWDGR GH 0LFKL
JDQ �QR GH .DQVDV�� 6HJ~Q PLV LQIRUPDFLRQHV HQ &KLFDJR
KD KDELGR SURSRVLFLRQHV VHPHMDQWHV� LJXDO FRVD HQ RWURV
(VWDGRV GH 1RUWH $PpULFD� 1R GXGR TXH VHUi $PpULFD OD
TXH DOJ~Q GtD DGRSWH HVWD LQQRYDFLyQ DEVROXWDPHQWH
VRFLDO \ KXPDQLWDULDª�

©6H GLFH TXH 6HPLUDPLV ��� RUGHQy OD FDVWUDFLyQ GH
WRGRV MRV QLxRV R MyYHQHV SHTXHxRV� GpELOHV� HQIHUPRV� D
ILQ GH LPSHGLU OD SURFUHDFLyQ GH VHUHV VLQ YLJRU� GH FRP

SOH[LRQ PLVHUDEOH��� (Q VX UHLQR� OR PLVPR TXH HQ (MLSWR�
OD YLRODFLyQ HVWDED FDVWLJDGD FRQ OD FDVWUDFLyQª�

&RPR VH YH� D~Q HQ ORV SXHEORV DQWLTXtVLPRV Y GH
PX\ UXGLPHQWDULD FXOWXUD FLHQWtILFD VH FRPSUHQGLy OD
QHFHVLGDG GH HYLWDUOD SURSDJDFLyQ GH VHUHV GHMHQHUDGRV�

6L H[LVWHQ UD]RQHV SRGHURVDV TXH KDQ KHFKR SHQVDU
D DOJXQRV VDELRV HQ ORV EHQHILFLRV GH OD FDVWUDFLyQ� FUFH�
PRV TXH D QDGLH VH OH RFXOWDURQ ORV IXHUWHV PRWLYRV TXHLQGXFHQ D GHVHDU D FLHUWRV FULPtQDOHV�

��� 3 1QGIQ�/D FDVWUDFLyQ HQ FLHUWD FODVH GH GRMRQHUDGR+ ��RPR GROHQVQ VRFLDO HxFD]��$UFK� GHO
DQWKU� X�LP� XxR 8O2O�SiL �ª��
�
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��� 6HUYLHU� ²2EUD FLWDGD�
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(Q ORV FDVRV GH GHMHQHUDFLRQ KHUHGLWDULD� GLFH HO VH

xRU 5DPtUH] ���� HO FULPHQ VH LQFXED HQ HO YLHQWUH PD

WHUQR� \ GDGR HVWH KHFKR� HVWLPR TXH GHEH WUDWDUVH GH
GLILFXOWDU HQ OR SRVLEOH OD UHSURGXFFLyQ GH WLSRV GHMHQH
UDGRV� /D VHOHFFLyQ KXPDQD HV VLQ GXGD� PXFKR PDV

LPSRUWDQWH� TXH OD VHOHFFLyQ GH ODV UD]DV DQLPDOHV D FX\R
VHUYLFLR VH FRQVDJUDQ WDQWRV FDSLWDOHV \ WDQWRV HVIXHU]RV�

��� 7RPDV (DPLUH] )�a3UHYLVLyQ GH OD 'HOLQFXHQFLD� SiM� ���

*XLOOHUPR 0LTXHO *LEEV

2FWXEUH GH �����
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